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EXPUNERE DE MOTIVE

1. CONTEXTUL PROPUNERII
. Motivele si obiectivele propunerii

Propunerea face parte dintr-o initiativd mai ampla a Comisiei privind dezvoltarea durabila.
Aceasta stabileste bazele unui cadru UE care pune considerentele de mediu, sociale si de
guvernantd (ESG) in centrul sistemului financiar pentru a sprijini transformarea economiei
europene intr-un sistem mai ecologic, mai rezistent si circular. Pentru a spori caracterul
durabil al investitiilor, factorii ESG ar trebui luati in considerare in procesul decizional
privind investitiile pentru ca acestea sa fie mai durabile, atunci cand se tine seama de emisiile
de gaze, de epuizarea resurselor sau de conditiile de lucru. Prezenta propunere si actele
legislative propuse odatd cu aceasta vizeaza integrarea considerentelor ESG 1n procesul
investitional si consultativ Intr-o maniera consecventa intre sectoare. Acest lucru ar trebui sa
garanteze ca toti participantii pe pietele financiare (societdti de administrare a OPCVM,
AFIA, societati de asigurare, IORP, administratorii EUVECA si administratorii EuSEF),
distribuitorii de asigurari sau consilierii In materie de investitii, care primesc un mandat din
partea clientilor sau a beneficiarilor lor pentru a lua decizii de investitii In numele lor,
integreaza considerentele ESG 1n procesele lor interne si informeaza clientii cu privire la acest
lucru. In plus, pentru a ajuta investitorii si compare amprenta de carbon a investitiilor,
propunerile introduc noi categorii de indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste
emisiile de carbon. Aceste propuneri, care se consolideaza reciproc, ar trebui sa faciliteze
investitiile In proiecte si active durabile in intreaga UE.

Pachetul Comisiei urmeaza eforturile globale pentru o economie mai durabild. Guvernele din
intreaga lume au ales o cale mai durabild pentru planeta si economia noastrd prin adoptarea
Acordului de la Paris privind schimbarile climatice din 2016 si a Agendei 2030 pentru
dezvoltare durabila a Organizatiei Natiunilor Unite (ONU).

UE este angajatd in favoarea unei dezvoltari care sd satisfacd nevoile prezente fard a
compromite posibilitatea generatiilor viitoare de a rdspunde propriilor nevoi. Durabilitatea se
afla de mult timp in centrul proiectului european. Tratatele UE recunosc dimensiunile sociale
si de mediu ale acestuia, care ar trebui abordate impreuna.

Comunicarea Comisiei din 2016 intitulata ,,Urmatorii pasi catre un viitor european durabil”
face legiturd intre Obiectivele de dezvoltare durabild (ODD-uri)! ale Agendei 2030 pentru
dezvoltare durabilda a ONU si cadrul politic european, pentru a garanta ca toate actiunile si
initiativele politice ale UE, in cadrul UE si la nivel global, iau in considerare, de la bun
inceput, ODD-urile. De asemenea, UE se angajeaza pe deplin sa atinga obiectivele UE pentru
2030 1n materie de climad si energie si sd integreze dezvoltarea durabila in politicile UE, dupa
cum a anuntat Jean-Claude Juncker in Orientirile politice din 2014 pentru Comisia
Europeani’. Prin urmare, multe dintre priorititile politice ale Comisiei Europene pentru
perioada 2014-2020 sunt incluse in obiectivele UE 1n materie de climd si pun in aplicare
Agenda 2030 pentru dezvoltare durabila. Acestea includ Planul de investitii pentru

Cele 17 ODD-uri prevad obiective calitative si cantitative pentru urmatorii 15 ani, cu scopul de a ne
pregéti pentru viitor si de a asigura demnitatea umana, stabilitatea, sanatatea planetei, societati reziliente
si echitabile, precum si o economie prospera.

Un nou inceput pentru Europa: Agenda mea pentru locuri de munca, crestere, echitate si schimbari
democratice — Orientari politice pentru viitoarea Comisie Europeand, Strasbourg, 15 iuliec 2014, text

disponibil la  adresa:  https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/juncker-political-
guidelines-speech _ro.pdf
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Europa®, Pachetul privind economia circulari®, Pachetul privind uniunea energetici®,
versiunea actualizatd a Strategiei UE in domeniul bioeconomiei®, uniunea pietelor de
capital’ si bugetul UE pentru perioada 2014-2020, inclusiv Fondul de coeziune si
proiectele de cercetare. In plus, Comisia a lansat o platforma cu multiple parti interesate
pentru a monitoriza punerea in aplicare a ODD-urilor si a face schimb de bune practici cu
privire la aceasta.

Realizarea obiectivelor UE privind durabilitatea necesitd investitii importante. Numai in
spatiul climatic si energetic se estimeaza ca este necesard o investitie suplimentara anuala de
180 de miliarde de euro pentru atingerea obiectivelor in materie de clima si energie pana in
20308, O parte substantiala a acestor fluxuri financiare va trebui sd provina din sectorul privat.
Inchiderea acestui decalaj de investitii inseamni reorientarea semnificativa a fluxurilor de
capital privat spre investitii mai durabile si necesitd o regandire globala a cadrului financiar
european.

In acest context, Comisia a infiintat, in decembrie 2016, un Grup de experti la nivel inalt
(HLEG) pentru a elabora o strategie cuprinzatoare a UE privind finantarea durabild. HLEG a
publicat raportul siu final® la 31 ianuarie 2018. Acest raport a oferit o viziune cuprinzitoare
asupra finantarii durabile pentru Europa si a identificat doud aspecte imperative pentru
sistemul financiar european. Primul dintre acestea este imbunatatirea contributiei finantelor la
o crestere durabild si favorabila incluziunii. Al doilea este consolidarea stabilitatii financiare
prin integrarea factorilor ESG in luarea deciziilor privind investitille. HLEG a emis opt
recomandari-cheie pe care le considerda drept pilonii fundamentali ai unui sistem financiar
european durabil. Printre aceste recomandari, HLEG considera ca furnizorilor de indici ar
trebui sa li se solicite sd dezvaluie detalii cu privire la expunerea indicelui la parametrii de
durabilitate pe baza valorilor mobiliare incluse in indice si a ponderii acestora. In acelasi timp,
ESMA ar trebui sa includa in orientarile sale referitoare la ,,Declaratia privind indicele de
referintd” trimiteri la considerentele privind durabilitatea care ar trebui sd indice cu claritate
modul in care considerentele privind durabilitatea (ESG), inclusiv tranzitia catre o economie
cu emisii scazute de dioxid de carbon, se reflectd in metodologia indicelui de referinta.

HLEG a precizat faptul cd indicii si indicii de referintd au un impact indirect, dar important
asupra investitiilor. Multi investitori se bazeaza pe indici de referintd cu precadere in alocarea
de portofolii si Tn masurarea performantei produselor financiare. Desi furnizorii de indici au

Comunicarea Comisiei cétre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European,
Comitetul Regiunilor si Banca Europeand de Investiti: Un Plan de investitii pentru Europa
[COM(2014) 0903 final].

Comunicarea Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European
si Comitetul Regiunilor: inchiderea buclei — un plan de actiune al UE pentru economia circulard
[COM(2015) 614 final].

Comunicarea Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European,
Comitetul Regiunilor si Banca Europeand de Investitii: O strategie-cadru pentru o uniune energetica
rezilienta cu o politica prospectiva in domeniul schimbarilor climatice [COM(2015) 80 final].

6 Ares(2018)975361.

Comunicarea Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European
si Comitetul Regiunilor: Plan de actiune privind edificarea unei uniuni a pietelor de capital
[COM(2015) 468 final].

Estimarea reprezintda un decalaj mediu anual de investitii pentru perioada 2021-2030, bazat pe
proiectiile modelului PRIMES utilizate de Comisia Europeand in evaluarea impactului propunerii de
directiva privind eficienta energetica (2016), http://eur-lex.europa.cu/legal-
content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CELEX:52016SC0405.

Raportul final 2018 al Grupului de experti la nivel inalt privind finantarea durabila: , Finantarea unei
economii europene durabile”.
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dezvoltat o gama largd de indici care vizeaza captarea considerentelor de durabilitate si de
mediu, semnificatia lor n alocarea globala a portofoliilor continua sa fie limitata.

Pentru a monitoriza activitatea HLEG si pentru a contribui la eforturi mai ample de conectare
a finantdrii la nevoile planetei si ale societdtii, Comisia a publicat, la 8 martie 2018, un
Plan de actiune privind finantarea cresterii durabile'. In acest plan de actiune, Comisia a
anuntat viitoarele masuri de consolidare a transparentei ESG in ceea ce priveste metodologiile
indicilor de referintd si o initiativa de prezentare a unor standarde pentru metodologia
indicilor de referintd ai emisiilor scdzute de dioxid de carbon in Uniune.

Standardele comune pentru indicii de referintd ai emisiilor scazute de dioxid de carbon ar
urma sa abordeze riscul de ,,dezinformare ecologica”, prin care toti indicii pentru activitatile
cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon sunt promovati in mod egal ca fiind
relevanti pentru mediul inconjuritor, in pofida caracteristicilor diferite ale acestora. In plus,
nivelurile diferite de transparenta ale considerentelor ESG din metodologie 1i impiedica pe
actorii de pe piatd sd compare indicii astfel incat sa aleaga indicii de referintd adecvati pentru
strategia lor de investitii.

Pentru a aborda aspectele identificate, prezenta propunere prezintd o modificare la
Regulamentul privind indicii de referinta. Ea stabileste doud categorii de indici de referinta:
(1) indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon
si (i1) indici de referintd pentru activitatile cu impact pozitiv In ceea ce priveste emisiile de
carbon.

. Coerenta cu dispozitiile deja existente in domeniul de politica vizat

Propunerea va modifica Regulamentul privind indicii de referintd prin introducerea unor
norme de stabilire si de reglementare a furnizarii unor indici de referintd pentru activitatile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitdtile cu impact pozitiv in
ceea ce priveste emisiile de carbon. Aceasta este in concordanta cu obiectivul Regulamentului
privind indicii de referintd care urmadreste sd asigure ca indicii de referintd oferda o
reprezentare corectd si fiabild a realitatilor economice si cd acestea pot fi usor intelese de catre
toate partile interesate, sustinand astfel un nivel ridicat de protectie a consumatorilor si a
investitorilor. Propunerea introduce cerinte suplimentare pentru a asigura transparenta
metodologiei noilor categorii de indici de referintd, astfel incat acestia sa prezinte un grad mai
ridicat de comparabilitate si sd faciliteze un mai bun proces decizional al administratorilor de
portofolii.

. Coerenta cu alte politici ale Uniunii

Propunerea completeaza politicile existente ale UE in materie de mediu si clima prin
imbunatatirea transparentei ESG in ceea ce priveste metodologiile indicilor de referinta si prin
introducerea unor norme armonizate referitoare la indicii de referintd pentru activitatile cu
impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon care ar trebui sa conduca la o directionare
mai eficienta a investitiilor catre active durabile.

Aceasta propunere face parte dintr-un pachet de masuri privind finantarea durabild, care
reprezintd o actiune prioritard in cadrul proiectului uniunii pietelor de capital. Ea contine
masuri de valorificare a puterii transformatoare a tehnologiilor financiare si de transferare a
capitalului privat catre investitii durabile. Aceasta contribuie la dezvoltarea unor piete de

10 Comunicarea Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European

si Comitetul Regiunilor: Plan de actiune: finantarea cresterii durabile [COM (2018) 097 final].
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capital mai integrate, ajutdndu-i pe investitori sa obtind mai usor beneficii de pe urma pietei
unice, luand totodata decizii in cunostintd de cauza.

De asemenea, aceastd propunere face parte dintr-o strategie mai cuprinzatoare a UE de a
realiza agenda UE pentru clima si dezvoltare durabild si contribuie la obiectivele Uniunii in
materie de energie si clima pentru perioada 2014-2020, cum ar fi politicile pentru un aer curat,
Pachetul de masuri privind economia circulara, strategia privind uniunea energetica, inclusiv
pachetul ,,Energie curatd pentru toti europenii” si Strategia UE privind adaptarea la
schimbarile climatice.

Prezenta propunere este in concordantd cu revizuirea Sistemului european de supraveghere
financiard!! care prevede cd Autoritatea Bancari Europeand,'? Autoritatea Europeand de
Asiguriri si Pensii Ocupationale'® si Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete!*
vor tine seama de riscurile legate de factorii de mediu, sociali si de guvernantd pe parcursul
indeplinirii sarcinilor lor astfel incat activitatile pietei financiare sa fie mai coerente cu
obiectivele durabile. In cele din urma, prezenta propunere este in concordanti cu propunerea
Comisiei privind un produs paneuropean de pensii personale (PEPP), care prevede, de
asemenea, mai multe obligatii de informare in legédturd cu factorii de mediu, sociali si de
guvernanta'’,

2. TEMEI JURIDIC, SUBSIDIARITATE SI PROPORTIONALITATE
. Temei juridic

Articolul 114 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE) confera
Parlamentului European si Consiliului competenta de a adopta masurile privind apropierea
dispozitiilor prevazute de actele cu putere de lege si de actele administrative ale statelor
membre care vizeaza instituirea si functionarea pietei interne. Articolul 114 din TFUE fi
permite UE sa ia mdsuri nu numai pentru a elimina obstacolele actuale in calea exercitarii
libertatilor fundamentale, ci si pentru a preveni aparitia unor astfel de obstacole, inclusiv a
celor care impiedicd operatorii economici, inclusiv investitorii, s beneficieze pe deplin de
piata interna.

Absenta unor norme armonizate la nivelul UE referitoare la indicii de referintd pentru
activitdtile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon a creat standarde divergente
pentru acesti indici de referintd, fapt care ar putea conduce la confuzia investitorilor si la
alegerea sub nivelul optim a indicilor pentru a médsura performanta fondurilor si a produselor
cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon. Articolul 114 din TFUE 1i conferda UE

Propunere de regulament al Parlamentului European si al Consiliului de modificare a Regulamentelor
(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 Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritdtii europene de supraveghere (Autoritatea bancard europeand), de modificare a
Deciziei 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/78/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).
Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritdtii europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru asigurari si pensii
ocupationale), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/79/CE a
Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 48).

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si
Piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei
(JOL 331, 15.12.2010, p. 84).

Propunerea Comisiei de Regulament al Parlamentului European si al Consiliului privind un produs
paneuropean de pensii personale (PEPP) [COM(2017) 343 final].
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dreptul de a actiona in scopul de (i) a asigura functionarea pietei interne in ceea ce priveste
indicii pentru activitdtile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon care sunt
utilizati pentru masurarea performantei portofoliilor de investitii cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon, (ii) a reduce obstacolele in calea bunei functiondri a pietei interne
si (iii) a facilita investitiile transfrontaliere in activitati durabile in intreaga Uniune.

. Subsidiaritate (pentru competenta neexclusiva)

Propunerea Comisiei de modificare a Regulamentului privind indicii de referintd este in
conformitate cu principiul subsidiaritatii prevazut la articolul 5 alineatul (3) din Tratatul
privind Uniunea Europeana (TUE), care prevede faptul ca Uniunea trebuie sa ia masuri numai
daca si Tn masura in care obiectivele actiunii propuse nu pot fi realizate in mod satisfacator de
catre statele membre si, prin urmare, avand in vedere amploarea sau efectele actiunii propuse,
pot fi realizate mai bine de cétre Uniune.

Desi unii indici de referintd sunt nationali, utilizarea indicilor de referintd in contractele si
produsele financiare este adesea transfrontaliera. Desi actiunea la nivel national cu privire la
un indice poate contribui la asigurarea faptului cd acesta este adaptat in mod adecvat la
considerentele nationale specifice, ea risca sd omita dimensiunea transfrontalierd si, in cele
din urma, poate conduce la un amalgam de norme divergente, crednd conditii de concurenta
inegale in cadrul pietei unice si avand ca rezultat o abordare inconsecventa pe teritoriul UE.
Actiunea la nivel national ar fi, de asemenea, inconsecventd cu obiectivele Regulamentului
privind indicii de referintd care vizeaza armonizarea normelor de reglementare a producerii si
utilizarii indicilor de referintd in intreaga Uniune. Aceasta problemd a fost recunoscutda de
G20 si de CSF, care au incredintat IOSCO misiunea de a elabora un set de principii globale
care sd se aplice indicilor de referintd financiari. O modificare a Regulamentului privind
indicii de referintd ar contribui la consolidarea pietei unice prin imbunéatatirea cadrului comun
pentru realizarea de indici de referinta fiabili si utilizati In mod corespunzator in diferitele
state membre.

. Proportionalitate

Propunerea de modificare a Regulamentului privind indicii de referinta este proportionald,
astfel cum se prevede la articolul 5 alineatul (4) din TUE. Ea vizeaza indicii care includ
consideratii privind durabilitatea, n special indicii pentru activitdtile cu impact scazut in ceea
ce priveste emisiile de carbon. Numai furnizorii respectivi vor fi afectati de aceastd propunere.

Propunerea urmareste o abordare proportionald, asigurand faptul ca noile obligatii sunt
impuse administratorilor de indici de referintd care fac deja obiectul unor cerinte similare in
temeiul Regulamentului privind indicii de referinta. In consecinta, sarcina administrativa nu ar
trebui sd creascd Tn mod disproportionat. Mai mult, Tn anumite cazuri, poate chiar sa reduca
povara administratorilor de indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon, deoarece propunerea prevede norme clare si armonizate pentru
astfel de indici de referintd, cu posibilitatea de a reduce costurile de elaborare a politicilor
Interne.

. Alegerea instrumentului

O modificare la Regulamentul privind indicii de referintd este instrumentul juridic cel mai
adecvat pentru introducerea normelor de publicare de informatii privind ESG, precum si a
unor standarde minime armonizate pentru indicii de referintd pentru activititile cu impact
scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon in Intreaga Uniune, avind in vedere natura
transfrontaliera a multor indici de referintd. Utilizarea unui regulament, care este direct
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aplicabil, fard a fi necesara legislatia nationald, va limita posibilitatea ca autoritatile
competente sd ia masuri divergente la nivel national si va asigura o abordare consecventa si o
mai mare securitate juridica in intreaga UE.

3. REZULTATELE EVALUARILOR EX POST, ALE CONSULTARILOR CU
PARTILE INTERESATE SI ALE EVALUARILOR IMPACTULUI
. Consultari cu partile interesate

HLEG a fost infiintat in decembrie 2016 pentru a contribui la elaborarea unei strategii a UE
privind finantarea durabild, prin recomanddri: a publicat un raport intermediar privind
,Finantarea unei economii europene durabile” la jumatatea lunii iulie 2017 si a prezentat
raportul in cadrul unui eveniment al partilor interesate la 18 iulie 2017, urmat de un chestionar
de consultare. O sinteza a reactiilor primite a fost publicatd impreuna cu raportul final HLEG
privind Finantarea unei economii europene durabile, la 31 ianuarie 2018. Sinteza reactiilor
primite rezuma raspunsurile respondentilor, in special in ceea ce priveste rolul indicilor de
referintd privind ESG.

In plus, Comisia s-a consultat cu anumite pirti interesate in ceea ce priveste: (i) necesitatea
armonizarii standardelor de metodologie la nivel european; (ii) obstacolele in calea utilizarii
unor indici pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon; si
(ii1) elementele-cheie care ar trebui incluse intr-o metodologie a indicilor de referinta pentru
activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon. Opiniile partilor interesate
sunt prezentate mai jos.

Interviuri specifice cu partile interesate

Un grup variat de parti interesate a fost intervievat, inclusiv respondenti din domeniul
managementului activelor, din randul administratorilor de indici de referinta, din
infrastructura de piatd, din sistemul bancar si din avocatura/grupuri de reflectie.

Interviurile au ardtat ca administratorii de active utilizeaza, in general, doua tipuri de indici
pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon: un indice ,,integrat”
si un indice ,,exclusiv’. Administratorii de active considerd indicii pentru activitdtile cu
impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon drept instrumente de gestionare a riscului
unei posibile interventii viitoare de reglementare, care ar putea conduce la ,,deprecierea”
activelor. Acestia se concentreaza in mare parte pe indici ,,decarbonizati”. Acesti indici sunt
interpretati pe baza unui indice de referintd standard sau indice ,,mama”, eliminand societatile
cu amprente de carbon relativ ridicate sau reducand ponderea acestora.

Furnizorii de indici pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon
incearca sa reduca amprenta totala de carbon a portofoliului de bazd in comparatie cu indicii
standard care aplicd, in general, ponderarea bazata pe capitalizarea pietei. De exemplu, acestia
ar putea viza o reducere cu 40 % a amprentei de carbon Tn comparatie cu indicele standard sau
»-mama”. Furnizorii de indici ,,exclusivi” sustin c@ acesti indicatori ,,decarbonizati” integrati
nu sunt aliniati la obiectivele de 2 C° ale Acordului de la Paris privind schimbarile climatice;
ei pledeaza pentru o metodologie mai strictd de selectare a componentelor indicilor de
referinta, cum ar fi raportul privind impactul emisiilor de dioxid de carbon.

Interviurile au aratat, de asemenea, diferente semnificative in ceea ce priveste modul in care
furnizorii de indici masoard amprenta de carbon. Majoritatea furnizorilor de indici integrati au
tendinta sa analizeze emisiile de dioxid de carbon generate direct de activititile de productie
ale unei societdti (,,emisiile de categoria 1) si emisiile indirecte generate prin furnizarea de
materii prime sau alte ,,mijloace de productie” achizitionate de societatea din amonte pentru a-
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si realiza produsele sau a-si presta serviciile (,emisii de categoria 2’). Reprezentantii
furnizorilor de indici ,,exclusivi” cred insd cd aceastd abordare este insuficientd pentru a
reflecta amprenta de carbon a intreprinderii, deoarece emisiile cauzate de clientii unei
intreprinderi sunt complet ignorate (,,emisiile de categoria 3”).

Chestionar

Administratorii de active, societatile de reasigurare, furnizorii de indici de referintd si o
asociatie bancard au raspuns la intrebarile privind utilitatea standardelor armonizate pentru
metodologia indicilor pentru activititile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon.

Respondentii au declarat ca nu utilizeaza indici pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon deoarece: (i) metodologiile actuale nu reflectd toate sursele de
emisii de dioxid de carbon; (ii) clientii (investitorii) lor nu au incredere in metodologia
utilizatd pentru indicii pentru activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de
carbon disponibili; si (iii) nu existd indici pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon care sa reflecte abordarea si stilul lor in materie de investitii.

Respondentii au constatat ca este utila elaborarea unor standarde armonizate pentru
metodologia indicilor pentru activititile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon la nivelul UE si au subliniat importanta furnizarii unor date fiabile privind emisiile
indirecte de dioxid de carbon de catre utilizatorii sau furnizorii unei intreprinderi.

La intrebarea referitoare la principalele caracteristici ale indicilor pentru activitatile cu impact
scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon, majoritatea respondentilor au observat ca
emisiile de categoria 3 ar trebui luate in considerare in evaluarea emisiilor de dioxid de
carbon. Unii respondenti au mentionat cad metodologia unui indice pentru activitatile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon ar trebui aliniata la o eventuald taxonomie
a UE viitoare. Cu toate acestea, unii respondenti au fost sceptici cu privire la elaborarea unei
metodologii armonizate la nivelul UE, mentionind preocuparile legate de datele disponibile,
legatura neclard dintre amprenta de carbon si riscurile de mediu cu impact financiar
(de exemplu riscul de tranzitie) si caracterul retroactiv al celor mai multe dintre metode.

. Obtinerea si utilizarea expertizei

Propunerea se bazeazd pe raportul HLEG privind finantarea durabila, care recomanda luarea
de masuri pentru imbundtatirea transparentei si a orientdrilor privind indicii de referintd
pentru piata financiara. Prezenta propunere analizeazd cu atentie si alinierea la alte
recomandari ale HLEG, cum ar fi publicarea de informatii si taxonomia aspectelor considerate
durabile.

Propunerea se bazeaza, de asemenea, pe studiul intitulat Defining 'green’ in the context of
green finance (,,Definirea termenului «verde» In contextul finantarii verzi”’), comandat de
Comisie Tn 2017. Studiul contine:

. o prezentare generald si o analizd a eforturilor la nivel mondial privind definirea
termenului ,,verde” in contextul obligatiunilor, Imprumuturilor si titlurilor de capital
cotate verzi;

o mijloacele si domeniul de aplicare pentru identificarea activelor si a activitatilor verzi
prin definitii conceptuale, taxonomii, metodologii de rating si alte mecanisme,
precum si necesitatea de a le reflecta in metodologiile utilizate pentru a concepe
indici de referinta si fonduri verzi; si
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J o comparatie a diferentelor majore intre metodologiile care stau la baza capitalurilor
verzi si a indicilor privind obligatiunile verzi.

Pentru elaborarea actelor delegate de proiectare a parametrilor metodologiei de selectare a
activelor-suport pentru indicii pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile
de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon,
Comisia se va baza pe recomandarea grupului de experti tehnici privind finantarea durabila
instituit de Comisie.

. Evaluarea impactului

In conformitate cu politica sa pentru o mai buni legiferare, Comisia a efectuat o evaluare a
impactului diferitelor optiuni de politica existente.

Alternativele generale de politica analizate in evaluarea impactului corespund urméatoarelor
optiuni:

(1) nicio actiune a UE (optiunea 1);

(2) 1mbunatatirea transparentei metodologiei si stabilirea unor standarde minime
pentru indicii ,,decarbonizati” sau ,,pentru activitatile cu impact scazut in ceea
ce priveste emisiile de carbon”!® — abordare generalistd cu armonizare minima
(optiunea 2);

(3) norme armonizate ale UE referitoare la indicii exclusivi pentru activitatile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon sau ,,pentru activitdtile cu
impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon”, care se aliniaza la
obiectivul de 2° C — o abordare specializatd cu un cadru de reglementare
detaliat (optiunea 3);

(4) standarde minime de armonizare a metodologiei aplicabile indicilor pentru
activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si indicilor
»pentru activitdtile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon”
[optiunea 4 suboptiunea (a)] sau norme armonizate ale UE pentru diferite tipuri
de indici pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon — abordare cuprinzatoare in materie de reglementare [optiunea 4
suboptiunea (b)].

In cadrul optiunii 1, fragmentarea pietei este posibil si creasca in timp, iar costurile de cautare
asociate suportate de investitori ar ramane ridicate. Investitorii care doresc sd investeasca
astfel incat sa aiba un impact real asupra activelor care sunt aliniate la obiectivul de 2 °C tot
nu ar dispune de instrumentele adecvate (indici de referintd) pentru a evalua performanta
fondurilor/portofoliului lor cu emisii scazute de dioxid de carbon. Lipsa armonizarii
metodologiilor indicilor pentru activitdtile cu impact scazut In ceea ce priveste emisiile de
carbon ar continua si afecteze comparabilitatea si relevanta acestora. in plus, optiunea nu va
stimula intreprinderile sa isi alinieze strategiile corporative la obiectivele in materie de clima.

Optiunea 2 ar Imbunatiti transparenta metodologiei indicilor de referintd si ar alinia unele
dintre elementele sale. In cadrul acestei optiuni, investitorilor li s-ar furniza detalii privind
includerea parametrilor climatici, descrierea elementelor constitutive ale indicelui de referinta
si criteriile utilizate pentru selectarea si ponderarea acestora. Aceastd optiune ar fi relativ
simplu de adoptat de catre administratorii indicilor de referinta si relativ eficientd din punctul

16 Acesti indici sunt de obicei conceputi prin adoptarea unui standard de referinta, cum ar fi S&P 500 sau

NASDAQ 100, precum si prin eliminarea sau reducerea ponderii intreprinderilor cu amprente de carbon
relativ ridicate. Pentru mai multe detalii, consultati anexa 9 la Evaluarea impactului [link].
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de vedere al costurilor, deoarece acestia ar trebui sa respecte doar standardele minime din
metodologia lor, avand o anumitd flexibilitate in addugarea altor elemente/criterii. Totusi,
aceastd metodologie armonizata s-ar aplica numai unui segment de indici pentru activitatile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon care nu vizeaza alinierea la obiectivul de
2 °C si, prin urmare, nu poate avea o contributie semnificativa la politicile de atenuare a
schimbarilor climatice prin furnizarea de claritate la nivelul UE cu privire la semnificatia
activelor/investitiilor durabile. Astfel, aceastd optiune nu este aliniatad la realizarea deplina a
obiectivelor UE privind durabilitatea.

in cadrul optiunii 3, Comisia ar crea un set armonizat de norme care si cuprindi indici
exclusivi pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon sau indici
,pentru activititile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon”!”. Acesti indici
le-ar permite administratorilor de active/investitorilor institutionali sa urmareascd/sa evalueze
in mod corespunzator performanta fondurilor alese in conformitate cu obiectivul de 2° C al
Acordului de la Paris privind schimbdrile climatice si sd& demonstreze conformitatea cu
aceastd strategie de investitii clientilor/beneficiarilor acestora. Spre deosebire de optiunea 2,
metodologia ar permite includerea activelor intreprinderilor care contribuie semnificativ la
reducerea emisiilor, directionand astfel fluxuri mai mari de investitii citre acesti emitenti'®,
Cu toate acestea, indicii exclusivi pentru activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste
emisiile de carbon pot concentra investitiile numai in anumite sectoare si nu sunt perceputi ca
fiind adecvati pentru construirea unui portofoliu de capital de bazd de catre un grup larg de
parti interesate, fapt care are ca rezultat riscul unei comercializari limitate a indicelui de
referinta.

in cadrul optiunii 4, ar urma si fie introduse norme armonizate pentru (1) versiunile
»~decarbonizate” sau ,,pentru activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de
carbon” ale indicilor standard si (2) indicii exclusivi pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon sau ,,pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de carbon”. Prin urmare, aceasta optiune ar fi valabild pentru o gamd mai
largd de indici decat optiunile 2 sau 3. Aceasta le-ar permite investitorilor institutionali si
administratorilor de active sd urmareascd/sd evalueze in mod corespunzétor performanta mai
multor tipuri de fonduri cu emisii scazute de dioxid de carbon si sa ofere o gama relativ larga
de instrumente pentru a demonstra conformitatea acestora cu preferintele pentru emisii
scazute de dioxid de carbon ale clientilor lor.

Aceasta optiune a fost analizatd in cadrul a doua suboptiuni diferite.

Suboptiunea 4a (optiunea preferata): in conformitate cu abordarea prezentatd in aceastd
suboptiune, noul cadru ar introduce standarde minime pentru armonizarea metodologiei care
va fi aplicatd indicilor pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon si indicilor ,,pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de
carbon”. Aceastd optiune ar stabili citeva elemente-cheie minime ale metodologiei utilizate
pentru a determina indicii de referintd decarbonizati si indicii de referintd pentru activitatile cu
impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon, furnizdnd standarde privind criteriile si
metodele utilizate pentru selectarea si ponderarea activelor-suport ale indicelui de referinta si
pentru calcularea amprentei de carbon si a reducerilor de emisii de dioxid de carbon asociate
cu activele-suport, utilizdnd metodologiile europene existente aprobate de Comisie si utilizate

Acesti indici selecteaza de obicei Intreprinderi din universul investibil care contribuie la o reducere
semnificativd a amprentelor de carbon pe baza unor rapoarte, cum ar fi Raportul privind impactul
emisiilor de dioxid de carbon sau ,,CIR”. Pentru explicatii detaliate, va rugam sa consultati anexa 9 la
Evaluarea impactului.

Pentru explicatii, va rugdm sa consultati anexa 9 la Evaluarea impactului [link].
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in mare parte de intreprinderi pentru a calcula performanta lor ecologica, cum ar fi amprenta
de mediu a produselor (AMP) si amprenta de mediu a organizatiilor (AMO) ',

Suboptiunea 4b: aceasta ar urma sa introduca mecanisme de armonizare maxima in cazul in
care metodologia celor doud categorii nou-introduse de indici de referinta ar fi armonizata pe
deplin pe baza unui set detaliat si cuprinzitor de norme furnizate la nivelul 1 si specificat in
continuare cu cerinte detaliate la nivelul 2. Aceste norme ar stabili criterii detaliate pentru
selectarea si ponderarea activelor-suport ale indicilor de referinta pentru activitatile cu impact
scazut 1n ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de carbon. Aceastd abordare ar permite un grad ridicat de comparabilitate a
metodologiilor noilor categorii de indici de referintd. Cu toate acestea, administratorii
indicilor de referintd nu ar beneficia de o anumita flexibilitate in elaborarea metodologiei lor
si vor suporta costuri semnificative de asigurare a conformitatii cu noile cerinte stricte
stabilite de legislatia UE.

In cadrul suboptiunii 4a, in timp ce investitorii s-ar bucura de un grad de comparabilitate al
metodologiilor de referintd putin mai mic, administratorii indicilor de referinta ar beneficia de
o flexibilitate semnificativa in elaborarea formulei de calcul al metodologiei lor. in general,
aceastd abordare le va permite actorilor de pe piata sa elaboreze noi strategii pentru abordarea
preocupirilor legate de mediu. In plus, administratorii indicilor de referintd vor suporta
costuri minore in vederea adaptarii propriilor metodologii stabilite la standardele minime
prevazute de legislatia UE.

Aceasta suboptiune este, de asemenea, compatibila cu celelalte propuneri ale Comisiei in
domeniul finantirii durabile?, deoarece ar contribui la imbunititirea calititii informatiilor
furnizate de administratorii de active investitorilor finali in conformitate cu obiectivul de
investitie. Ca si in cazul optiunii 3, suboptiunea 4a ar putea, de asemenea, sd canalizeze mai
multe investitii in Intreprinderi din sectoare cu emisii foarte ridicate de dioxid de carbon care
sa contribuie semnificativ la reducerea emisiilor. Cu toate acestea, existd mai multe provocari
legate de aceastd optiune: (i) datele disponibile nu sunt stabile si de obicei nu sunt complete;
(i1) compararea emisiilor de dioxid de carbon ale societdtilor din diferite sectoare ar putea fi
complexa; si (iii) exista un risc potential ca instituirea de metodologii armonizate s impiedice
inovatia.

Comisia are in vedere urmatoarele impacturi ale optiunii preferate din punct de vedere
economic, ecologic si social:

In ceea ce priveste impactul economic, standardele armonizate ale UE privind metodologiile
transparente pentru indicii pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon si indicii pentru activitdtile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon,
impreund cu obligatiile de informare in general mai detaliate privind considerentele ESG
pentru alti indici de referintd, ar avea urmatorul impact: (i) ar reduce asimetria in materie de
informatii dintre investitori si furnizorii de indici, Intrucdt administratorii de active si
administratorii de portofolii ar dispune de toate informatiile necesare pentru a selecta un
indice pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon sau un indice
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon care sa reflecte
stilul investitional propriu; (i1) ar reduce fragmentarea actuala a pietei, deoarece metodologiile
pentru indicii pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon nu au
fost inca standardizate; si (ii1) ar imbunatati calitatea si comparabilitatea informatiilor legate
de climd publicate de corporatii, care ar fi stimulate sa publice aceste informatii pentru a fi

19 Recomandarea 179/2013 adoptatd de Colegiu la 9 aprilie 2013 si publicatd in Jurnalul Oficial la

4 mai 2013.

2 LINK citre alte texte din pachetul din luna mai.
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incluse in indice. Prin urmare, utilizarea standardelor armonizate ale UE pentru metodologii
transparente ar conduce la elaborarea unor indici de referintd care sa fie mai adecvati pentru
masurarea performantei unui portofoliu sau a unui produs financiar care respectd fie o
strategie de investitii ,,cu emisii scdzute de dioxid de carbon” fie, respectiv, strategia de
investitii bazata pe ,,obiectivul de 2°C”.

In ceea ce priveste impacturile asupra mediului, optiunea va redirectiona relativ rapid
finantarea in active si proiecte cu obiective durabile care au un impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de gaze cu efect de sera si va contribui la indeplinirea obiectivelor Acordului
de la Paris privind schimbdrile climatice. Din acest motiv, armonizarea standardelor si
divulgarea metodologiei pentru diferite tipuri de indici pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activittile cu impact pozitiv in ceea ce priveste
emisiile de carbon le-ar oferi investitorilor care urmaresc diferite strategii cu emisii scazute de
dioxid de carbon instrumente adecvate pentru a evalua consecventa dintre fondul/portofoliul
lor si indicele de referintd selectat si le-ar permite acestor investitori sd urmareasca/masoare
mai bine performanta comparativ cu indicele de referintd pentru activitatile cu impact scazut
in ceea ce priveste emisiile de carbon corespunzator.

Propunerea nu are impacturi sociale directe sau indirecte semnificative.

Propunerea tine seama de avizele emise de Comitetul de analizd a reglementarii (RSB), si
anume de avizul pozitiv cu rezerve emis la 14 mai 2018 si de cele doua avize negative
anterioare. Propunerea si evaluarea impactului revizuitd abordeaza observatiile RSB, care a
concluzionat ca sunt necesare ajustari Tnainte de a da curs mai departe acestei initiative (link).

In observatiile sale, RSB a sugerat ca evaluarea impactului nu a luat in considerare in mod
adecvat riscurile obligativitatii ca administratorii de indici de referintd pentru activitatile cu
impact scazut In ceea ce priveste emisiile de carbon s utilizeze taxonomia. De asemenea,
comitetul si-a exprimat ingrijorarea cu privire la faptul ca, in ceea ce priveste dezvoltarea
viitoare a metodologiei indicilor de referintd pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon, evaluarea impactului nu a abordat in mod suficient considerentele
de cost pentru administratorii si utilizatorii acestor indici de referinta.

Pentru a aborda preocupdrile comitetului, Comisia a eliminat obligatia administratorilor de
indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si
pentru activitdtile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon de a utiliza
taxonomia UE atunci cand elaboreaza parametrii metodologiei de selectie a activelor-suport si
respectarea obligatiilor de informare. In plus, aceasti propunere a fost ajustati in continuare
pentru a garanta ca considerentele de cost sunt luate in considerare in mod corespunzator la
elaborarea metodologiei indicilor de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile
de carbon. Comisia va fi Tmputernicitd sd adopte acte delegate care vor specifica doar
standardele minime pentru metodologia armonizatd a indicilor de referintd pentru activitatile
cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv
in ceea ce priveste emisiile de carbon. Prin urmare, aceste acte delegate nu vor introduce o
metodologie complet armonizatd, ci mai degrabd criterii minime, acordandu-le astfel
flexibilitatea necesarda administratorilor indicilor de referintd. Prin urmare, costurile de
asigurare a conformitatii ar urma sa fie limitate.

. Drepturi fundamentale

Propunerea respectd drepturile fundamentale si principiile recunoscute de Carta drepturilor
fundamentale a Uniunii Europene, avand in vedere obligatia ca activitatea economica durabila
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din punct de vedere ecologic identificata sa fie realizata respectand garantiile minime sociale,
de guvernanta si etice.

Dreptul la libertatea de exprimare si de informare presupune respectarea libertatii mijloacelor
de comunicare in masa. Prezentul regulament ar trebui interpretat si aplicat in conformitate cu
acest drept fundamental. Prin urmare, atunci cand o persoand doar publica sau se referd la un
indice de referinta pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon
sau pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon in contextul
activitatilor sale jurnalistice, dar nu are niciun control asupra furnizarii acestui indice de
referintd, persoanei in cauza nu ar trebui sa i se aplice cerintele impuse administratorilor prin
prezentul regulament. Acest lucru lasa, prin urmare, jurnalistilor libertatea ca, in contextul
activitatii lor jurnalistice, sa prezinte informatii privind pietele financiare si pietele de marfuri.
In consecinta, a fost elaborati o definitie strictd a administratorului unui indice de referinta
pentru a se garanta faptul ca aceasta include in domeniul sdu de aplicare furnizarea unui
indice de referinta, dar nu si activitati jurnalistice.

4. IMPLICATIILE BUGETARE

Nu se preconizeaza ca initiativa va avea un impact asupra bugetului UE. Cerintele pentru
indicii de referinta pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon vor completa
cerintele deja existente pentru administratorii de indici de referintd si, prin urmare, nu vor
avea un impact semnificativ asupra costurilor suportate de autorititile de supraveghere
relevante, avand in vedere capacitatea si resursele lor actuale in temeiul Regulamentului
privind indicii de referinta.

5. ALTE ELEMENTE
. Planuri de punere in aplicare si masuri de monitorizare, evaluare si raportare

Comisia va stabili un program de monitorizare a productiei, a rezultatelor si a impacturilor
prezentei initiative la un an de la intrarea in vigoare a instrumentului juridic. Programul de
monitorizare stabileste mijloacele de colectare a datelor si a altor elemente de probd necesare.
Se preconizeaza o evaluare la cinci ani de la punerea in aplicare a masurilor. Obiectivul
evaludrii este de a verifica, printre altele, cat de eficace si de eficiente au fost masurile in ceea
ce priveste atingerea obiectivelor prezentate in evaluarea impactului si de a decide daca sunt
necesare noi masuri sau modificari.

Indicatorii-cheie de performanta specifici (KPI), destinati masurarii punerii in aplicare si a
contributiei indicilor de referintd pentru activititile cu impact scdzut in ceea ce priveste
emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de
carbon la obiectivele prezentate in Planul de actiune privind finantarea cresterii durabile si la
solutionarea problemelor prezentate in sectiunea 1 din prezenta expunere de motive, sunt
urmatorii:

o evolutia numarului si a marimii fondurilor/portofoliilor care utilizeaza indici de
referinta pentru activitdtile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon si
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon;

. numarul de plangeri primite de catre Comisie de la utilizatorii de indici de referinta
pentru activitdtile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru
activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon;
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J costurile de producere a unor indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de carbon;

J un raport al Comisiei, in temeiul Regulamentului privind indicii de referinta, de
revizuire a functiondrii si eficacitdtii pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce
priveste emisiile de carbon si a caracterului adecvat al supravegherii acestora (clauza
de revizuire de la articolul 54).

Explicarea detaliata a dispozitiilor specifice ale propunerii

Articolul 1 alineatul (1) introduce in Regulamentul privind indicii de referintd definitiile
noilor categorii de indici de referintd, si anume ,,indicele de referintd pentru activitatile cu
impact scazut In ceea ce priveste emisiile de carbon” si ,indicele de referintd pentru
activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon”.

Articolul 1 alineatul (2) modifica articolul 13, alineatul (1) din Regulamentul privind indicii
de referinta (,,7ransparenta metodologiei”’) prin addugarea noii litere (d) la lista de informatii
pe care un administrator de indici de referinta trebuie sa o publice sau sa o puna la dispozitie.
In special, in conformitate cu noua obligatie, pe langa alte informatii care trebuie si fie
publicate, administratorii de indici de referintd sau de familii de indici de referintd care
urmdresc sau iau in considerare obiectivele ESG ar trebui sa furnizeze o explicatie a modului
in care elementele-cheie ale metodologiei reflecta factorii ESG. Comisia este abilitata sa
aduca precizari suplimentare cu privire la continutul minim al acestei informari.

In conformitate cu articolul 1 alineatul (3), un nou capitol 3A se introduce in titlul III din
Regulamentul privind indicii de referintd, pentru stabilirea unei dispozitii unice
(articolul 29a), care prevede cerintele esentiale aplicabile metodologiei indicilor de referinta
pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile
cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon (enumerate intr-o anexd recent
introdusd). Comisia a analizat, initial, introducerea unui regim complet armonizat pentru
metodologia noilor categorii de indici de referintd pe baza unui set cuprinzitor de norme. in
conformitate cu aceastd abordare, elementele-cheie ale metodologiei din prezenta propunere
legislativa ar fi trebuit sa fie specificate in continuare pentru a include cerinte detaliate privind
selectia si ponderarea activelor-suport in actele delegate care urmeaza sd fie adoptate de
Comisie pe baza recomandarii grupului de experti. In plus, actele delegate specifice au avut ca
scop sd oblige administratorii indicilor de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea
ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste
emisiile de carbon sa utilizeze Regulamentul UE privind taxonomia in contextul conceperii
parametrilor metodologiei de selectare a activelor-suport.

Cu toate acestea, pentru a aborda preocupdrile RSB privind costurile posibile implicate de
dezvoltarea pe viitor a unei astfel de metodologii stricte, Comisia a adaptat aceasta propunere
astfel Tncat sd prevadd ca Imputernicirea pentru adoptarea actelor delegate este limitatd la
aducerea de precizari suplimentare cu privire la standardele minime pentru indicii de referinta
pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile
cu impact pozitiv In ceea ce priveste emisiile de carbon. Aceastd abordare a fost favorizata si
pentru faptul ca ar permite inca un nivel semnificativ de comparabilitate a metodologiilor
indicilor de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon. In acelasi timp, administratorii indicilor de referintd nu ar intdmpina costuri ridicate
aferente alinierii metodologiei proprii la standardul UE si ar mentine un anumit grad de
flexibilitate in proiectarea metodologiei lor. In general, aceastd abordare ar permite pietei sa
dezvolte strategii inovatoare pentru a raspunde preocupdrilor legate de mediu.
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Pentru a tine cont de preocupdrile exprimate de comitet cu privire la riscurile obligativitatii
utilizarii taxonomiei de catre administratorii de indici de referintd pentru activitétile cu impact
scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon, propunerea a fost ajustatd suplimentar astfel
incat actele delegate care specificd standardele minime de armonizare nu vor obliga
administratorii de indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste
emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de
carbon sa utilizeze taxonomia UE atunci cand elaboreaza parametrii metodologiei de selectare
a activelor-suport. De asemenea, decuplarea metodologiei de la taxonomia UE va oferi
administratorilor nivelul necesar de flexibilitate.

Articolul 1 alineatul (4) modificd articolul 27 din Regulamentul privind indicii de referinta
(,,Declaratia privind indicele de referinta) prin introducerea unui nou alineat prin care se
solicita ca administratorii sd explice Tn declaratia privind indicele de referintd modul cum se
reflecta factorii de mediu, sociali si de guvernare, pentru fiecare indice de referinta sau familie
de indici de referinta prevazuti care urmeaza sau iau in considerare obiectivele ESG. Comisia
este autorizatd sa aducd precizari suplimentare cu privire la informatiile care trebuie
transmise.

Alineatul (5) introduce o noud anexa III la Regulamentul privind indicii de referinta, care
stabileste cerintele-cheie pentru metodologia indicilor de referintd pentru activitatile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in
ceea ce priveste emisiile de carbon, cuprinzand elementele pe care administratorii trebuie sa le
divulge si procedura care trebuie urmata pentru modificarea metodologiei lor.

In conformitate cu articolul 2, prezentul regulament va intra n vigoare in ziua urmatoare datei
publicarii sale in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
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2018/0180 (COD)
Propunere de
REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

de modificare a Regulamentului (UE) 2016/1011 privind indicii de referinta pentru
activitatile cu impact scizut in ceea ce priveste emisiile de carbon si indicii de referinta
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand 1n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cétre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene?!,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European?®?,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:

(1)  La 25 septembrie 2015, Adunarea Generald a ONU a adoptat un nou cadru global de
dezvoltare durabili: Agenda 2030 pentru dezvoltare durabili?}, avand in centrul siu
Obiectivele de dezvoltare durabild (ODD). Comunicarea Comisiei din 2016 intitulata
,Urmitorii pasi citre un viitor european durabil”?* face legitura intre Obiectivele de
dezvoltare durabila (ODD) si cadrul de politica al Uniunii, pentru a garanta ca toate
actiunile si initiativele politice ale UE, in cadrul UE si la nivel global, iau in
considerare, de la bun inceput, ODD-urile. Concluziile Consiliului European din
20 iunie 2017%° au confirmat angajamentul Uniunii si al statelor membre in ceea ce
priveste punerea in aplicare a Agendei 2030 in mod complet, coerent, cuprinzitor,
integrat si eficient, in strAnsa cooperare cu partenerii si cu alte parti interesate.

(2) In 2015, Uniunea a incheiat Acordul de la Paris privind schimbarile climatice®.
Articolul 2 litera (c) din acordul respectiv stabileste obiectivul de a consolida reactia la
schimbarile climatice, printre altele prin corelarea fluxurilor financiare cu evolutia
catre o dezvoltare cu un nivel scazut de emisii de gaze cu efect de sera si rezistenta la
schimbarile climatice.

(3)  Durabilitatea si tranzitia catre o economie circulard cu emisii scazute de dioxid de
carbon si rezilienta la schimbarile climatice, care sd fie mai eficientd din punctul de

......

21 JOCL.LL.1p .1

2 JoC,,p..

2 Transformarea lumii in care traim: Agenda 2030 pentru dezvoltare durabila (ONU 2015).
2 COM(2016) 739 final.

% CO EUR 17, CONCL. 5.

26 JO L 282,19.10.2016, p. 4.
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4)

)

(6)

(7

®)

©)

lung a economiei Uniunii. Durabilitatea se afla de multd vreme in centrul proiectului
Uniunii, iar tratatele Uniunii recunosc dimensiunea sa sociala si de mediu.

In martie 2018, Comisia a publicat Planul siu de actiune ,Finantarea cresterii
durabile”?’, stabilind o strategie ambitioasd si cuprinzitoare privind finantarea
durabila. Unul dintre obiectivele acestui plan de actiune este acela de a reorienta
fluxurile de capital spre investitii durabile pentru a obtine o crestere durabild si
favorabila incluziunii.

Decizia nr. 1386/2013/UE a Parlamentului European si a Consiliului®® a facut apel la o
crestere a finantdrii sectorului privat pentru cheltuielile legate de mediu si clima, in
special prin instituirea de stimulente si metodologii care sd incurajeze Intreprinderile
sd masoare costurile de mediu ale afacerilor si profiturile obtinute din utilizarea
serviciilor de mediu.

Realizarea ODD-urilor in Uniune necesita directionarea fluxurilor de capital spre
investitii durabile. Este important sa se exploateze pe deplin potentialul pietei interne
pentru realizarea acestor obiective. In acest context, este esential si se elimine
obstacolele din calea unei circulatii eficiente a capitalului in investitii durabile pe piata
interna si sa se prevind aparitia unor astfel de obstacole preconizate.

Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului European si al Consiliului®® stabileste
norme uniforme pentru indicii de referintd din Uniune si acopera diferite tipuri de
indici de referinta. Din ce in ce mai multi investitori urmaresc strategii de investitii cu
emisii scazute de dioxid de carbon si recurg la indici de referintd pentru activitatile cu
impact scazut In ceea ce priveste emisiile de carbon pentru a caracteriza sau masura
performanta portofoliilor de investitii.

O mare varietate de indici sunt in prezent grupati impreuna ca indici pentru activitatile
cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon. Acesti indici pentru activitatile
cu impact scazut In ceea ce priveste emisiile de carbon sunt utilizati ca indici de
referintd pentru portofoliile si produsele de investitii care sunt vandute la nivel
transfrontalier. Calitatea si integritatea indicilor de referintd pentru activitdtile cu
impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon afecteaza functionarea eficienta a
pietei interne intr-o gama larga de portofolii de investitii individuale si colective. Multi
indici pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon
utilizati ca masuri de performantd pentru portofoliile de investitii, Tn special pentru
conturile de investitii separate si schemele de investitii colective, sunt furnizati intr-un
stat membru, dar sunt utilizati de administratorii de portofolii si de active in alte state
membre. In plus, administratorii de portofolii si de active isi acopera frecvent riscurile
legate de expunerea la dioxid de carbon prin utilizarea unor indici de referinta produsi
in alte state membre.

Pe piatd au aparut diferite categorii de indici pentru activitdtile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon cu diferite grade de ambitie. In timp ce unii indici
de referintd vizeaza reducerea amprentei de carbon a unui portofoliu de investitii

27
28

29

COM(2018) 97 final.

Decizia nr. 1386/2013/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 20 noiembrie 2013 privind un
Program general al Uniunii de actiune pentru mediu pana in 2020 ,,0 viatd bund, in limitele planetei
noastre” (JO L 354, 28.12.2013, p. 171).

Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului European si al Consiliului din 8 iunie 2016 privind
indicii utilizati ca indici de referinta in cadrul instrumentelor financiare si al contractelor financiare sau
pentru a masura performantele fondurilor de investitii si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si
2014/17/UE si a Regulamentului (UE) nr. 596/2014 (JO L 171, 29.6.2016, p. 1).
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(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

standard, altele vizeaza selectarea numai a componentelor care contribuie la atingerea
obiectivului de 2 °C stabilit in Acordul de la Paris privind schimbirile climatice. In
pofida diferentelor dintre obiective si strategii, toti acesti indici de referintd sunt
promovati in mod obisnuit ca indici de referinta pentru activitdtile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon.

Abordarile divergente privind metodologiile indicilor de referintd au ca rezultat
fragmentarea pietei interne, deoarece utilizatorii indicilor de referintd nu au informatii
clare cu privire la faptul daca un anumit indice pentru activitdtile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon este un indice de referintd aliniat la obiectivul de
2 °C sau doar un indice de referinta care vizeaza reducerea amprentei de carbon a unui
portofoliu de investitii standard. Pentru a aborda revendicarile potential nelegitime ale
administratorilor cu privire la impactul scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon al
activitatilor care fac obiectul indicilor lor de referinta, este probabil ca statele membre
sd adopte norme diferite pentru a evita confuzia si ambiguitatea investitorilor in
legdturad cu obiectivele si nivelul de ambitie care stau la baza diferitelor categorii de
asa-numiti indici pentru activitdtile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de
carbon utilizati drept indici de referintd pentru un portofoliu de investitii in activitati
cu impact scdzut n ceea ce priveste emisiile de carbon.

In lipsa unui cadru armonizat care si asigure precizia si integritatea principalelor
categorii de indici de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste
emisiile de carbon utilizati in portofoliile de investitii individuale sau colective, este
probabil ca diferentele dintre abordarile statelor membre sa creeze obstacole in calea
bunei functionari a pietei interne.

Prin urmare, pentru a mentine buna functionare a pietei interne, pentru a imbunatéti n
continuare conditiile de functionare a acesteia si pentru a asigura un nivel ridicat de
protectiec a consumatorilor i investitorilor, este oportund adaptarea
Regulamentului (UE) 2016/1011 pentru a stabili un cadru de reglementare pentru
indicii de referinta pentru activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de
carbon armonizati la nivelul Uniunii.

In plus, este necesar si se introducd o distinctie clard intre indicii de referintid pentru
activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste emisiile de carbon si indicii de
referintd pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon.
Desi activele-suport ale unui indice de referinta pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon ar trebui selectate in scopul reducerii emisiilor de
dioxid de carbon ale portofoliului de indici comparativ cu indicele ,,mama”, un indice
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon ar trebui sa
includa doar componente ale caror reduceri de emisii depasesc emisiile lor de dioxid
de carbon.

Fiecare intreprindere ale cérei active sunt selectate ca fiind active-suport in cadrul unui
indice de referinta al impactului pozitiv ar trebui sd economiseascd mai multe emisii
de dioxid de carbon decat produce si, prin urmare, sd aiba un impact pozitiv asupra
mediului. Administratorii de active si portofolii care pretind ca vor urma o strategie de
investitii compatibila cu Acordul de la Paris privind schimbarile climatice ar trebui,
prin urmare, sa utilizeze indici de referinta pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea
ce priveste emisiile de carbon.

O varietate de administratori de indici de referinta sustin ca indicii lor de referinta
urmdresc obiective de mediu, sociale si de guvernantd (,,ESG”). Cu toate acestea,
utilizatorii acestor indici de referintd nu dispun intotdeauna de informatiile necesare
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(16)

(17)

(18)

(19)

referitoare la mésura in care metodologia administratorilor de indici de referintd ia in
considerare obiectivele ESG. De asemenea, informatiile existente sunt adesea
dispersate si nu permit o comparatie eficientd in scopuri de investitii transfrontaliere.
Pentru a le permite actorilor de pe piatd sd faca alegeri in cunostintd de cauza,
administratorilor de indici de referintd ar trebui sa li se solicite sa prezinte modul in
care metodologia lor ia in considerare factorii ESG pentru fiecare indice de referinta
sau pentru familia de indici de referintd care este promovatd ca urmarind obiectivele
ESG. Aceste informatii ar trebui, de asemenea, sd fie prezentate In declaratia privind
indicele de referintd. Administratorii de indici de referintd care nu promoveaza sau nu
tin cont de obiectivele ESG nu ar trebui sa facd obiectul acestei obligatii de publicare
de informatii.

Din aceleasi motive, administratorii indicilor de referintd pentru activitétile cu impact
scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in
ceea ce priveste emisiile de carbon ar trebui sd publice, de asemenea, metodologia
utilizatd pentru calcularea acestora. Aceste informatii ar trebui sa descrie modul in care
activele-suport au fost selectate si ponderate, precum si care sunt activele excluse si
din ce motiv. Administratorii indicilor de referinta ar trebui, de asemenea, sa precizeze
modul in care indicii de referintd pentru activititile cu impact scdzut in ceea ce
priveste emisiile de carbon diferd de indicele ,,mama” de bazi, in special in ceea ce
priveste ponderile aplicabile, capitalizarea pietei si performanta financiara a activelor-
suport. Pentru a evalua modul in care indicele de referintd contribuie la atingerea
obiectivelor de mediu, administratorul indicilor de referinta ar trebui sd prezinte modul
in care au fost masurate amprenta de carbon si reducerile de emisii de carbon ale
activelor-suport, valorile respective, inclusiv amprenta totald de carbon a indicelui de
referintd, precum si tipul si sursa datelor utilizate. Pentru a le permite administratorilor
de active sd aleaga cel mai adecvat indice de referintd pentru strategia lor de investitii,
administratorii indicilor de referintd ar trebui sa explice rationamentul parametrilor
metodologiei lor si modul in care indicele de referintd contribuie la obiectivele de
mediu, inclusiv impactul sdu asupra atenudrii schimbarilor climatice. Informatiile
publicate ar trebui sd includd, de asemenea, detalii privind frecventa revizuirilor si
procedura urmata.

In plus, administratorii indicilor de referintd pentru activititile cu impact pozitiv in
ceea ce priveste emisiile de carbon ar trebui sa prezinte impactul pozitiv al emisiilor de
dioxid de carbon al fiecarui activ-suport inclus in acesti indici de referinta, specificand
metoda utilizatd pentru a determina dacad reducerile de emisii depasesc amprenta de
carbon a activului de investitii.

Pentru a asigura o aderare continud la obiectivul de atenuare a schimbarilor climatice
selectat, administratorii indicilor de referintd pentru activitatile cu impact scazut in
ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de carbon ar trebui sa isi revizuiascd in mod regulat metodologiile si
sa informeze utilizatorii cu privire la procedurile aplicabile in cazul oricarei modificari
substantiale. La introducerea unei modificari substantiale, administratorii indicilor de
referinta ar trebui sa dezvaluie motivele acestei modificari si sa explice modul 1n care
modificarea este in concordanta cu obiectivele initiale ale indicilor de referinta.

Pentru a creste transparenta si a asigura un nivel adecvat de armonizare, competenta de
a adopta acte in conformitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene ar trebui sa fie delegatd Comisiei pentru a aduce precizari
suplimentare cu privire la continutul minim al obligatiilor de publicare de informatii
pe care ar trebui s le respecte administratorii de indici de referinta care tin seama de
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obiectivele ESG si standardele minime de armonizare a metodologiei indicilor de
referintd pentru activitdtile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si
pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon, inclusiv
metoda de calculare a emisiilor de dioxid de carbon si a reducerii emisiilor de dioxid
de carbon asociate activelor-suport, tindind seama de metodele privind amprenta de
mediu a produselor si a organizatiilor, astfel cum sunt definite la punctul 2 literele (a)
si (b) din Recomandarea 2013/179/UE a Comisiei*’. Este deosebit de important ca, in
cursul lucrarilor sale pregatitoare, Comisia sa organizeze consultdri adecvate, inclusiv
la nivel de experti, si ca respectivele consultari sa se desfasoare in conformitate cu
principiile stabilite in Acordul interinstitutional privind o mai buna legiferare din
13 aprilie 2016. In special, pentru a asigura participarea egald la pregitirea actelor
delegate, Parlamentul European si Consiliul primesc toate documentele 1n acelasi timp
cu expertii din statele membre, iar expertii acestora au acces in mod sistematic la
reuniunile grupurilor de experti ale Comisiei Insdrcinate cu pregatirea actelor delegate.

(20)  Prin urmare, Regulamentul (UE) 2016/1011 ar trebui modificat in consecinta,
ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1
Modificari ale Regulamentului (UE) 2016/1011
Regulamentul (UE) 2016/1011 se modifica dupa cum urmeaza:
1. La articolul 3 alineatul (1) se introduc urmatoarele puncte 23a si 23b:

»(23a) «indice de referintd pentru activitatile cu impact scdzut in ceea ce priveste
emisiile de carbon» Inseamna un indice de referintd unde activele-suport, in sensul
punctului 1 litera (b) punctul (ii) de la prezentul alineat, sunt selectate astfel incat
portofoliul de referintd rezultat sa aiba emisii mai scazute de dioxid de carbon in
comparatie cu activele care includ un indice de referintd standard ponderat la capital
si care sunt concepute in conformitate cu standardele stabilite in actele delegate
mentionate la articolul 19a alineatul (2);

(23b) «indice de referintd pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste
emisiile de carbon» inseamnd un indice de referinta unde activele-suport, in sensul
punctului 1 litera (b) punctul (ii) de la prezentul alineat, sunt selectate pe baza
faptului ca reducerile lor de emisii de dioxid de carbon depasesc amprenta de carbon
a activelor si sunt concepute in conformitate cu standardele stabilite n actele
delegate mentionate la articolul 19a alineatul (2).”;

2. Articolul 13 se modificd dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1) se adauga litera (d) dupa cum urmeaza:

»(d) o explicatie a modului 1n care elementele-cheie ale metodologiei prevazute
la litera (a) reflectd factorii de mediu, sociali sau de guvernanta («ESG»)
pentru fiecare indice de referintd sau familie de indici de referintd care
urmaresc sau tin seama de obiectivele ESG;”;

30 Recomandarea 2013/179/UE a Comisiei din 9 aprilie 2013 privind utilizarea unor metode comune

pentru masurarea si comunicarea performantei de mediu pe durata ciclului de viatd a produselor si
organizatiilor (JO L 124, 4.5.2013, p. 1).
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(b) se introduce urmatorul alineat (2a):

»(2a) Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 49 pentru a aduce precizari suplimentare cu privire la continutul
minim al explicatiilor mentionate la alineatul (1) litera (d).”;

3. La titlul III se introduce urmatorul capitol 3a:
,»Capitolul 3a

Indicii de referinta pentru activititile cu impact scizut in ceea ce priveste emisiile de
carbon si pentru activititile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon

Articolul 19a

Indicii de referinta pentru activititile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de
carbon si pentru activititile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon

(1) Cerintele prevazute in anexa III se aplicd furnizarii de indici de referinta pentru
activitatile cu impact scazut in ceea ce priveste emisiile de carbon si pentru
activitatile cu impact pozitiv in ceea ce priveste emisiile de carbon si
contribuirii la acestia, pe 1anga cerintele prevazute la titlurile II, III si IV sau ca
substitut al acestora.

(2) Comisia este imputernicita sd adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 49 pentru a aduce precizdri suplimentare cu privire la standardele
minime privind indicii de referintd pentru activitatile cu impact scazut in ceea
ce priveste emisiile de carbon si pentru activitatile cu impact pozitiv in ceea ce
priveste emisiile de carbon, inclusiv:

(a) criteriile de alegere a activelor-suport, inclusiv, daca este cazul, criteriile
de excludere a activelor;

(b) criteriile si metoda de ponderare a activelor-suport in indicele de
referinta;

(c) metoda de calcul a emisiilor de dioxid de carbon si a reducerilor de
emisii de dioxid de carbon asociate activelor-suport.”;

4. La articolul 27, se introduc urmatoarele alineate (2a) si (2b):

,»(2a) Pentru fiecare cerintd de la alineatul (2), declaratia privind indicii de referinta
contine o explicatie a modului in care factorii de mediu, sociali si de guvernanta se
reflecta pentru fiecare indice de referinta sau pentru familia de indici de referinta
furnizati si publicati, care urmaresc obiectivele ESG sau tin seama de acestia.

(2b) Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 49 pentru a aduce precizari suplimentare cu privire la informatiile
mentionate la alineatul (2a)”.

5. Se adauga textul anexei la prezentul regulament.

Articolul 2

Prezentul regulament intrd in vigoare in ziua urmatoare datei publicarii in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene.
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Regulamentul este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate
statele membre.

Adoptat la Bruxelles,
Pentru Parlamentul European, Pentru Consiliu,
Presedintele Presedintele
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