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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Detta forslag dr del av kommissionens mer dvergripande initiativ om héllbar utveckling. Det
lagger grunden till en EU-ram dér miljo, samhillsansvar och bolagsstyrning (nedan kallat
ESG efter environmental, social and governance) blir prioriterade aspekter inom det
finansiella systemet vilket ska bidra till att omvandla EU:s ekonomi till ett gronare, mer
motstandskraftigt och cirkulért system. Dessa faktorer bor beaktas i investeringsbesluten for
att gora investeringarna mer héllbara med hénsyn till vaxthusgasutsldpp, resursutarmning och
arbetsforhallanden. Detta forslag, och de lagstiftningsakter som foreslas jamte det, syftar till
att integrera ESG-aspekter i investerings- och radgivningsprocessen pa ett konsekvent sitt i
alla sektorer. Det bor sékerstilla att finansmarknadsaktérer — forvaltningsbolag for
fondforetag, forvaltare av alternativa investeringsfonder (nedan kallade AIF-forvaltare),
forsdkringsforetag, tjdnstepensionsinstitut, forvaltare av europeiska riskkapitalfonder
(EuVECA), forvaltare av europeiska fonder for socialt foretagande (Eusef) och
virdepappersforetag — som har mandat frin sina kunder eller forménstagare att fatta
investeringsbeslut pa deras végnar integrerar ESG-aspekter i sina interna forfaranden och
informerar sina kunder om detta. For att dessutom hjdlpa investerare att jimfora
investeringarnas koldioxidavtryck infors genom forslagen nya kategorier av referensvirden
for koldioxidsndla investeringar och for klimatpositiva investeringar. Dessa forslag som
stoder varandra dr avsedda att gora det léttare att investera i hallbara projekt och tillgdngar i
hela EU.

Kommissionens paket ligger i linje med globala insatser for en mer héllbar ekonomi.
Regeringar runt om i vérlden valde att sld in pd en mer hallbar vig for vir planet och vér
ekonomi genom att anta 2016 ars Parisavtal om klimatforindring och FN:s agenda 2030
for hallbar utveckling.

EU verkar for en utveckling som tillgodoser dagens behov utan att framtida generationers
mojlighet att tillgodose sina egna behov dventyras. Hallbar utveckling har sedan ldnge haft en
central plats i EU-projektet. Dess sociala och miljomissiga dimensioner framhélls i EU-
fordragen och bor behandlas tillsammans.

Kommissionens meddelande fran 2016 om nésta steg for en hallbar europeisk framtid kopplar
mélen for hallbar utveckling' i FN:s Agenda 2030 for hallbar utveckling till EU:s politiska
ram for att sikerstilla att alla EU:s dtgdrder och politiska initiativ, inom EU och globalt, tar
hinsyn till malen for hallbar utveckling redan fran borjan. EU ar ocksa fast beslutet att uppna
klimat- och energimélen for 2030 och att integrera hallbar utveckling i EU:s politik, som
Jean-Claude Juncker tillkdnnagav i de politiska riktlinjerna for Europeiska kommissionen
2014°. Dirfor dr det ménga av Europeiska kommissionens politiska prioriteringar for
perioden 2014—2020 som bidrar till EU:s klimatmal och till att genomf6ra agendan 2030 for
héllbar utveckling. Hit hor investeringsplanen for Europa®, paketet om cirkulir ekonomi®,

! De 17 mélen for héllbar utveckling ger oss kvalitativa och kvantitativa malséttningar fér de kommande

15 aren, sa att vi kan forbereda oss infor framtiden och arbeta for ménsklig véardighet, stabilitet, en frisk
planet, rittvisa och motstandskraftiga samhéllen och blomstrande ekonomier.

En ny start for EU: Mitt program for sysselsittning, tillvéxt, rittvisa och demokratisk forandring —
politiska  riktlinjer ~for nédsta Europeiska kommission, 15 juli 2014. Finns pa:
https://ec.curopa.cu/commission/sites/beta-political/files/juncker-political-guidelines-speech _en.pdf
Meddelande frdn kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén, Regionkommittén och Europeiska investeringsbanken: En investeringsplan for Europa
(COM(2014) 903 final).
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energiunionspaketet’, uppdateringen av EU:s bioekonomistrategi®,
kapitalmarknadsunionen’ och EU:s budget 20142020, inklusive
sammanhaillningsfonden och forskningsprojekt. Dessutom har kommissionen lanserat en
flerpartsplattform for att f6lja upp och utbyta bésta praxis i friga om genomférandet av mélen
for héllbar utveckling.

For att uppnd EU:s héllbarhetsmal krdvs stora investeringar. Bara pa klimat- och
energiomradet uppskattas det att en ytterligare arlig investering pa 180 miljarder euro kravs
for att uppfylla klimat- och energimélen senast 2030%. En betydande del av dessa finansiella
floden maste komma fran den privata sektorn. For att stinga detta investeringsgap maste
privata kapitalfloden i stor utstrickning omdirigeras till mer hallbara investeringar, nagot som
kraver att man tar ett helhetsgrepp om EU:s finansiella regelverk.

Mot denna bakgrund inrdttade kommissionen i december 2016 en hognivagrupp for att ta
fram en EU-strategi for héllbar finansiering. Hognivagruppen lade fram sin slutrapport® den
31 januari 2018. I denna rapport gavs en heltickande vision om héllbar finansiering for
Europa och tva centrala behov for Europas finansiella system identifierades. Det forsta ar att
forbéttra tillhandahallandet av finansiering till hdllbar och inkluderande tillvdxt. Det andra &r
att stirka den finansiella stabiliteten genom o©kad héinsyn till ESG-faktorer i
investeringsbesluten. Hognivigruppen utfirdade atta nyckelrekommendationer som den
betraktar som avgdrande inslag i ett hallbart finansiellt system for Europa. En av
expertgruppens rekommendationer &dr att indextillhandahéllare bor vara skyldiga att upplysa
om indexets exponering mot héllbarhetsparametrar baserat pa de virdepapper som ingar i
indexet och deras viktning. Dessutom bér Esma 1 sina riktlinjer om
referensvirdesdeklarationer ta med hdnvisningar till hillbarhetsaspekter som tydligt anger hur
héllbarhetsfaktorer (ESG-faktorer), inklusive O6vergingen till en koldioxidsnal ekonomi,
aterspeglas i referensvardesmetoden.

Hognivigruppen papekade att index och referensvirden har en indirekt men viktig effekt pé
investeringar. Manga investerare anviander referensvéirden for portfoljallokering och for att
mata resultatet av finansiella produkter. Indextillhandahéllare har tagit fram flera olika index
som syftar till att méta hallbarhet och klimathdnsyn, men deras betydelse for
portfdljallokering 1 allménhet ar fortfarande ganska liten.

Som uppfoljning pd expertgruppens arbete och som del av de overgripande insatserna for att
koppla ihop finansiering med planetens och samhéllets behov, offentliggjorde kommissionen
den 8 mars 2018 en handlingsplan for finansiering av hallbar tillvixt'’. I handlingsplanen

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Att sluta kretsloppet — en EU-handlingsplan for den cirkulédra
ekonomin, COM(2015) 614 final.

Meddelande frdn kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén, Regionkommittén och Europeiska investeringsbanken: En ramstrategi for en
motstdndskraftig energiunion med en framétblickande klimatpolitik (COM(2015) 80 final).

6 Ares(2018)975361

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion, COM(2015)468 final.
Berdkningen visar investeringsgapet som &rligt medelviarde for perioden 2021-2030 pa grundval av
prognoser enligt Primes-modellen som tillimpas av EU-kommissionen i konsekvensbedémningen av
forslaget till direktiv om energieffektivitet (2016), http://eur-lex.curopa.cu/legal-
content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CELEX:52016SC0405.

Hognivagruppen for hallbar finansiering, slutrapport fran 2018: Financing A Sustainable European
Economy.

Meddelande frdn kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Handlingsplanen: Finansiering av héllbar tillvixt (COM(2018)097
final).
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aviserade kommissionen atgédrder for 0kad dppenhet i1 referensviardesmetoder och ett initiativ
for att 1agga fram standarder for referensvérden for koldioxidsnala investeringar i unionen.

Genom gemensamma standarder for referensvirden for koldioxidsnéla investeringar kan man
minska risken for “gronmélning”, dir alla sddana index framhélls som lika miljomassigt
relevanta trots att de har olika egenskaper. Olika nivder av dppenhet om hur ESG-faktorer
beaktas 1 metoderna gor det dessutom svért for marknadsaktorerna att jimfora index nér de
ska vélja lampliga referensvérden for sin investeringsstrategi.

For att éatgdrda dessa problem innehdller detta forslag en édndring av
referensvirdesforordningen. Forslaget innehaller tva nya typer av referensvirden: 1) ett
referensvirde for koldioxidsnala investeringar och ii) ett referensviarde for klimatpositiva
investeringar.

. Forenlighet med befintliga bestimmelser inom omradet

Genom forslaget dndras referensviardesforordningen genom nya bestimmelser om
faststéllande och administration av referensviarden for koldioxidsnéla och for klimatpositiva
investeringar. Forslaget ligger i linje med referensvirdesforordningens syfte, ndmligen att
sakerstdlla att referensvirden ger en korrekt och tillforlitlig bild av den ekonomiska
verkligheten och att de 1itt kan forstds av alla berorda parter, och dirmed frdmja en hog nivé
av skydd for konsumenter och investerare. Genom forslaget infors ytterligare krav for att gora
metoderna for de nya kategorierna av referensvédrden transparenta, sa att de blir mer
jamforbara och sa att portfoljforvaltare kan fatta béttre beslut.

. Forenlighet med unionens politik inom andra omriden

Forslaget kompletterar EU:s befintliga miljo- och klimatpolitik genom att fOrbattra
referensviardemetodernas Oppenhet nir det géller ESG-faktorer och genom att infora
harmoniserade regler for referensvérden for koldioxidsnéla investeringar vilket bor leda till att
investeringar styrs mer effektivt mot héllbara tillgéngar.

Detta forslag ingar i ett atgérdspaket om hallbar finansiering som &r en prioriterad &tgérd
inom ramen for kapitalmarknadsunionen. Det innehaller atgérder for att utnyttja
finanstekniksektorns potential att leda utvecklingen och flytta privat kapital till héllbara
investeringar. Det bidrar till mer integrerade kapitalmarknader eftersom det blir littare for
investerare att dra fordel av den inre marknaden och fatta vilgrundade beslut.

Detta forslag ingér ocksa i en mer omfattande EU-strategi for att genomfora EU:s agenda for
klimat och hallbar utveckling och bidrar till unionens energi- och klimatmal for 2014-2020,
t.ex. inom politiken for renare luft, paketet om cirkuldr ekonomi, energiunionsstrategin,
paketet om ren energi for alla européer och EU:s strategi for anpassning till
klimatfordndringarna.

Forslaget 4r forenligt med dversynen av det europeiska systemet for finansiell tillsyn!' som
anger att Europeiska bankmyndigheten'?, Europeiska forsakrings- och

Forslag till Europaparlamentets och radets forordning om andring av forordningar (EU) nr 1093/2010,
nr 1094/2010, nr 1095/2010, nr 345/2013, nr 346/2013, nr 600/2014, 2015/760, 2016/1011, 2017/1129
(COM (2017) 536 final).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inréttande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten) och om é&ndring av beslut nr
716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s.
12).
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tjanstepensionsmyndigheten'® och Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten'* bor
ta hinsyn till riskerna 1 samband med faktorer som rér miljo, samhillsansvar och
bolagsstyrning (ESG) nir de utfor sina uppgifter, s att verksamheten pd finansmarknaden
ligger mer 1 linje med en hallbar utveckling. Vidare &r detta forslag forenligt med
kommissionens forslag om en europeisk privat pensionsprodukt, dir upplysningar ocksa
méste limnas nir det giller ESG-faktorer',

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN
. Riittslig grund

Genom artikel 114 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) ges
Europaparlamentet och radet befogenhet att anta atgirder for tillnirmning av sédana
bestdmmelser 1 lagar och andra forfattningar 1 medlemsstaterna som hénger samman med att
uppritta den inre marknaden och fa den att fungera. Artikel 114 i EUF-fordraget gor det
mdjligt for EU att vidta atgérder for att undanrdja de nuvarande hindren for utdvandet av de
grundldggande friheterna och dven forhindra att siddana hinder uppstér, déribland sadana
hinder som gor det svart for ekonomiska aktorer, inbegripet investerare, att till fullo utnyttja
fordelarna med den inre marknaden.

Att det saknas harmoniserade EU-regler for referensviarden for koldioxidsndla investeringar
innebér att standarderna for dessa referensvirden ér olikartade, vilket kan leda till osédkerhet
hos investerarna och suboptimala val av index for att méta resultatet av klimatfonder och -
produkter. Artikel 114 i EUF-fordraget ger EU befogenhet att agera for att 1) sikerstélla att
den inre marknaden fungerar vél nir det giller referensvirden som anvinds for att mita
resultatet av koldioxidsnala investeringsportfoljer, ii) minska hindren for en vél fungerande
inre marknad, och iii) underldtta griansdverskridande investeringar i héllbar ekonomisk
verksamhet i hela unionen.

. Subsidiaritetsprincipen (for icke-exklusiv befogenhet)

Kommissionens forslag om att &ndra referensvérdesforordningen Overensstimmer med
subsidiaritetsprincipen som faststills 1 artikel 5.3 1 fordraget om Europeiska unionen (EU-
fordraget), enligt vilken unionen ska vidta en atgérd endast om och i den min som maélen for
den planerade atgirden inte 1 tillrdcklig utstrickning kan uppnas av medlemsstaterna och
dérfor, pa grund av den planerade atgdrdens omfattning eller verkningar, béttre kan uppnas pé
unionsniva.

Aven om vissa referensviarden #r nationella, har referensvirden i finansiella avtal och
produkter ofta grinsdverskridande anviindning. Atgirder kan vidtas pa nationell niva for att
anpassa index till sédrskilda nationella behov, man det finns risk for att man missar den
gransdverskridande dimensionen vilket i slutindan kan leda till ett lappverk av olika regler.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1094/2010 av den 24 november 2010 om inréttande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska forsékrings- och tjénstepensionsmyndigheten) och om
andring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut 2009/79/EG (EUT L
331, 15.12.2010, s. 48).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrédttande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331,
15.12.2010, s. 84).

Kommissionens forslag till Europaparlamentets och rédets forordning om en europeisk privat
pensionsprodukt (PEPP), (COM (2017) 343 final).
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Detta skapar ojamlika konkurrensvillkor inom den inre marknaden och ett inkonsekvent
regelverk 1 EU. Att vidta atgédrder pa nationell nivd skulle heller inte vara forenligt med mélen
i referensvirdesforordningen, som syftar till en harmonisering av reglerna for konstruktion
och anvindning av referensvérden i unionen. Problemet har konstaterats av G20 och rddet for
finansiell stabilitet (FSB) som har uppdragit at losco att ta fram en Oovergripande uppsittning
principer for finansiella referensvirden. En &ndring av referensvirdesforordningen skulle
bidra till att stdrka den inre marknaden genom forbéttrade gemensamma regler for tillforlitliga
och korrekt anvinda referensvirden 1 alla medlemsstater.

. Proportionalitetsprincipen

Den foreslagna dndringen av referensvirdesforordningen ar proportionerlig 1 enlighet med
artikel 5.4 1 EU-fordraget. Den avser index dér hallbarhetsaspekter ingar, sérskilt index for
klimatsnéla investeringar. Endast tillhandahéllare av sédana index berdrs av detta forslag.

Forslaget dr proportionerligt i och med att nya skyldigheter &ldggs administratdrer av
referensvirden som redan omfattas av liknande krav enligt referensvirdesforordningen. Den
administrativa bordan forvantas darfor inte oka pé ett orimligt sitt. Bordan kan till och med
minska 1 vissa fall for administratdrer av referensviarden for koldioxidsndla investeringar
eftersom forslaget innehaller tydliga och harmoniserade regler for sadana referensvérden,
vilket kan minska kostnaderna for att ta fram interna strategier.

. Val av instrument

En dndring av referensvirdesforordningen &r det ldmpligaste réttsliga instrumentet for att
infora upplysningskrav for ESG-faktorer, och @ven harmoniserade minimistandarder for
referensvirden for koldioxidsndla investeringar i hela unionen, med tanke péd att ménga
referensvirden dr av griansoverskridande art. Genom en forordning, som é&r direkt tillimplig
utan att det krdvs nationell lagstiftning, minskar risken att behdriga myndigheter vidtar
olikartade atgérder pa nationell niva. I stillet sékerstélls konsekvens och storre rittssdkerhet
inom hela EU.

3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTVARDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR
. Samrad med berorda parter

Hognivagruppen med experter om hallbar finansiering uppréttades i december 2016 for att
bidra till utformningen av en EU-strategi for héllbar finansiering genom rekommendationer:
Gruppen lade fram en interimsrapport om finansiering av en héllbar europeisk ekonomi i
mitten av juli 2017 och presenterade rapporten pa ett evenemang for berdrda parter den 18 juli
2018 tillsammans med ett frageformular. Ett uppfoljningsyttrande publicerades tillsammans
med hognivigruppens slutrapport om finansiering av en héllbar europeisk ekonomi den 31
januari 2018. I uppfoljningsyttrandet sammanfattas svaren, sidrskilt vad giller ESG-
referensvirden.

Dessutom radfragade kommissionen vissa berorda parter om i) behovet av att harmonisera
metodstandarder pa europeisk niva, ii) hinder for anvindningen av index for koldioxidsnéla
investeringar, och iii) de viktigaste delar som bor ingd i en metod for referensviarden for
koldioxidsndla investeringar. De berdrda parternas synpunkter sammanfattas nedan.
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Riktade intervjuer med berérda parter

En bred grupp av aktérer hordes, bland annat frdn omrédena kapitalforvaltning,
referensviardesadministration, marknadsinfrastruktur, bank, opinionsbildande verksamhet och
tankesmedjor.

Det framgick av intervjuerna att kapitalforvaltare i allminhet anvdnder sig av tva typer av
index for koldioxidsndla investeringar: ett “konventionellt” index for koldioxidsnala
investeringar och ett “klimatpositivt” (pure play) index. Kapitalforvaltare ser index for
koldioxidsndla investeringar som ett verktyg for att hantera risken for eventuella framtida
lagstiftningsatgdrder som kan leda till ”strandade tillgdngar”. De fokuserar till stor del pa
”koldioxidsnéla” index. Dessa index bygger pa ett standardindex (moderindex) ddr man tar
bort eller ger l4gre viktning till foretag med relativt hoga koldioxidavtryck.

Pé detta sitt vill tillhandahallare av index for koldioxidsndla investeringar minska det totala
koldioxidavtrycket for indexets underliggande portfolj, jamfort med standardindex som i
allménhet tilldmpar en viktning som grundas pd borsvirdet. De kan till exempel sikta pa ett
40 % lagre koldioxidavtryck jamfort med standard-/moderindex. Tillhandahallare av
klimatpositiva index menar att de konventionella koldioxidsndla indexen inte ligger i linje
med klimatmalet pd 2 °C enligt Parisavtalet. De foresprakar en stringare metod for att vélja
referensvérdets komponenter, till exempel en kvot for koldioxideffekt.

Av intervjuerna framgick ocksd betydande skillnader i hur indextillhandahallare maéter
koldioxidavtryck. Tillhandahallare av konventionella index anvidnder vanligtvis
koldioxidutsldpp som orsakas direkt av foretagets produktionsverksamhet (scope 1-utslépp)
och indirekta utslipp som genereras genom révaror och andra insatsvaror som fOretaget
anskaffar i tidigare led for att tillverka sina produkter eller tillhandahilla sina tjanster (scope
2-utslépp). Foretradare for tillhandahallare av klimatpositiva index menar dock att detta inte
avspeglar ett foretags koldioxidavtryck pa ett korrekt sitt eftersom utsldpp som orsakas av
foretagets kunder (scope 3-utslépp) helt [dmnas utan avseende.

Frdageformuldr

Kapitalforvaltare, aterforsdkringsbolag, referensvérdeskonstruktorer och en
banksammanslutning besvarade fragor om nyttan med harmoniserade standarder fér en metod
for faststdllande av index for koldioxidsnéla investeringar.

De angav foljande skl till att de inte anvéinder index for koldioxidsnéla investeringar: (i)
nuvarande metoder aterspeglar inte alla killor till koldioxidutsldpp. (ii) deras kunder
(investerare) har inget fortroende for den metod som anvinds for tillgdngliga index for
koldioxidsnala investeringar, iii) det saknas index for koldioxidsnala investeringar som
motsvarar deras investeringsstrategi och -stil.

Men ansag att det finns ett varde 1 att utveckla harmoniserade EU-standarder for en metod for
att faststilla index for koldioxidsndla investeringar och man betonade vikten av tillforlitliga
uppgifter om indirekta koldioxidutsldpp fran anvéndarna eller foretagets leverantorer.

P& frigan om vilka huvudelement som bor ingd i index for koldioxidsndla investeringar
svarade de flesta att scope 3-utslédpp bor ingd 1 uppskattningen av koldioxidutslédpp. Négra
svarade att metoden bor anpassas till en eventuell framtida EU-klassificering (taxonomi).
Somliga var dock skeptiska mot att utveckla en harmoniserad EU-metod. De sag problem vad
géller de tillgéngliga uppgifterna, den oklara kopplingen mellan koldioxidavtryck och
miljorisker med ekonomiska effekter (t.ex. omstédllningsrisk) och metodernas mestadels
retroaktiva natur.
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. Insamling och anvéindning av sakkunnigutlitanden

Forslaget bygger pa hognividgruppens expertrapport om héllbar finansiering som
rekommenderar att man vidtar atgirder for att forbattra Oppenhet och végledning nir det
géller finansiella referensvdrden. Noggrann hédnsyn har ocksd tagits till behovet av
samordning med hdgnivagruppens Ovriga rekommendationer, t.ex. offentliggérande och
klassificering av vad som ska anses vara "hallbart”.

Forslaget bygger ocksa pa studien Defining 'green’ in the context of green finance som
gjordes pd kommissionen uppdrag 2017. Studien innehaller:

J En oversikt och analys av internationella initiativ for att definiera ’gron” i samband
med grona obligationer, 1&n och borsnoterade aktier.

. Metoder och potential for att identifiera grona tillgdngar och verksamhet genom
begreppsdefinitioner, taxonomier, ratingmetoder och andra mekanismer, och behovet
av att avspegla dessa i de metoder som anvinds for att konstruera grona
referensvérden och fonder.

J En jamforelse av de stora skillnaderna i metoderna for att konstruera grona
aktieindex och grona obligationsindex.

Néar kommissionen utarbetar delegerade akter som faststdller parametrarna for hur
underliggande tillgdngar ska viljas ut i index for koldioxidsnala och for klimatpositiva
investeringar kommer den att utga frn radgivning frén den tekniska expertgrupp om héllbar
finansiering som den har inrittat.

. Konsekvensbedomning

I linje med sin politik for battre lagstiftning utférde kommissionen en konsekvensbedémning
for de olika handlingsalternativen.

Fo6ljande allminna handlingsalternativ undersoktes 1 konsekvensbedomningen:
(1) Inga EU-étgéirder (alternativ 1).

(2) Okad &ppenhet och insyn i metoderna och faststillande av minimistandarder
for index for koldioxidsndla investeringar!® — generell metod med minsta
mojliga harmonisering (alternativ 2).

(3) Harmoniserade EU-regler for index for klimatpositiva investeringar (pure-
play), dvs. index med positiv klimatpaverkan, som ligger i linje med
tvagradersmalet — specialiserad metod med detaljerade bestimmelser
(alternativ 3).

(4) Minimistandarder for harmonisering av metoder for index for koldioxidsnala
och for klimatpositiva investeringar (alternativ 4a) eller harmoniserade EU-
regler for olika typer av index for koldioxidsnala investeringar — dvergripande
reglering (alternativ 4b).

Alternativ 1 skulle sannolikt leda till en 6kad fragmentering av marknaden Gver tiden, och
investerarnas sokkostnader skulle vara fortsatt hdga. Investerare som vill placera i tillgdngar
som ger verklig klimatpaverkan och ligger i linje med tvagradersmaélet skulle fortfarande inte

16 Dessa index &r vanligtvis konstruerade genom att man utgar frén ett standardindex, t.ex. S&P 500 eller

NASDAQ 100 och tar bort eller ger lidgre vikt 4t foretag med relativt hoga koldioxidavtryck. Mer
ingdende beskrivning finns i bilaga 9 till konsekvensbedomningen [lank].
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ha lampliga verktyg (referensvirden) for att beddma avkastningen pa sina klimatfonder/-
portfoljer. Avsaknaden av harmoniserade metoder for index for koldioxidsndla investeringar
innebdr fortsatt simre jaimforbarhet och relevans. Alternativet skapar dessutom inte incitament
for foretagen att anpassa sina foretagsstrategier till klimatmaélen.

Alternativ 2 skulle forbittra referensviardesmetodens transparens och anpassa vissa av dess
delar. Detta alternativ innebdr att investerarna forses med information om hur klimatrelaterade
parametrar har réknats in, vilka delar som referensvirdet bestir av och vilka kriterier som
anviants for att vélja ut och vikta dem. Det skulle vara relativt enkelt for administratérer av
referensvirden att anpassa sig till detta alternativ. Det &r ocksé relativt kostnadseffektivt
eftersom administratdrerna endast maste uppfylla vissa minimistandarder for sina metoder,
och de ges viss frihet att lagga till andra element/kriterier. Men denna harmoniserade metod
skulle endast gélla for en grupp av index for koldioxidsndla investeringar som inte siktar pa
anpassning till tvagradersmalet. Detta riskerar darfor att inte ge nadgot visentligt bidrag till att
begrinsa klimatfordndringarna eftersom det inte tydligt klargors pd EU-niva vad “hallbara”
tillgdngar/investeringar innebdr. Alternativet passar dérfor inte for att ga hela vigen mot EU:s
hallbarhetsmaél.

Alternativ 3 innebdr att kommissionen skapar en harmoniserad uppsittning regler for index
for klimatpositiva investeringar (pure play)!’. Dessa index skulle gora det mojligt for
kapitalforvaltare och institutionella investerare att folja och beddoma resultaten av utvalda
fonder i forhéllande till klimatmalet pa tva grader enligt Parisavtalet, och uppvisa for sina
kunder/mottagare att denna investeringsstrategi foljs. Till skillnad fran alternativ 2 gor
metoden det mdjligt att ta med tillgdngar i foretag som bidrar vésentligt till minskade utslépp,
och pa s& sitt kanalisera mer investeringar till sddana emittenter'®, Men index for
klimatpositiva investeringar kan leda till att investeringar koncentreras endast till vissa
branscher, och uppfattas av manga intressenter inte som lampliga for att sétta ihop en
karnportfolj. Det finns dérfor en risk for att referensvérdets spridning pa marknaden blir
begrédnsad.

Alternativ 4 innebdr att harmoniserade regler infors for (1) koldioxidsnala versioner av
standardindex och (2) index for klimatpositiva investeringar (pure play). Detta alternativ
giller darfor for en bredare uppséttning index én alternativ 2 och 3. Det skulle gora det
mdjligt for institutionella investerare och kapitalforvaltare att f6lja och bedéma resultaten av
flera typer av klimatfonder och erbjuda ett relativt stort urval verktyg for att visa att de
uppfyller kundernas klimatpreferenser.

Detta alternativ analyserades i tvé olika delalternativ.

Delalternativ 4a (det valda alternativet): Idén med detta delalternativ dr att det nya
regelverket skulle infora minimikrav pa4 harmonisering for den metod som ska anvindas till
index for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar. Enligt detta alternativ faststills
vissa grundldggande delar av metoden for att bestimma referensvérden for koldioxidsnala och
for klimatpositiva investeringar, med standarder for kriterier och metoder for att vélja ut och
vikta referensvérdets underliggande tillgangar, och for att berdkna koldioxidavtrycket och
koldioxidbesparingarna for dessa tillgdngar, med utglngspunkt i befintliga europeiska
metoder som godkénts av kommissionen och som foretag anviander sig av for att berdkna sin

Dessa index bestar vanligtvis av ett urval av de foretag pa marknaden som bidrar till en betydande
minskning av koldioxidavtryck baserat pa kvoter som t.ex. Carbon Impact Ratio (CIR). Mer ingdende
beskrivning finns i bilaga 9 till konsekvensbeddmningen [lank].

Mer ingdende beskrivning finns i bilaga 9 till konsekvensbedomningen [lank].
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miljoprestanda, t.ex. metoderna for produkters miljéavtryck (Product Environmental Footprint
— PEF) och organisationers miljdavtryck (Organisation Environmental Footprint — OEF)'.

Delalternativ_4b: Detta alternativ innebédr ett system for maximal harmonisering, dér
metoderna for de tva nya typerna av referensvirden dr fullstdndigt harmoniserade baserat pé
detaljerade och omfattande regler pé nivé 1, vilka specificeras ytterligare med detaljerade krav
pa niva 2. Reglerna skulle innehélla detaljerade kriterier for urvalet och viktningen av de
underliggande tillgdngarna i referensviardena for koldioxidsndla och for klimatpositiva
investeringar. Man skulle pa detta sitt uppna hog jaimforbarhet mellan metoderna for de nya
typerna av referensvirden. Men administratorer av referensvirden skulle f4 mindre flexibilitet
vid utformningen av sina metoder och de skulle drabbas av avsevirda kostnader for att f6lja
EU-lagstiftningens nya strikta krav.

[ delalternativ 4a blir det nagot svarare for investerare att jimfora metoderna for
referensviardena, men administratorerna far betydligt storre flexibilitet ndr de utformar
metodens berdkningsformel. Mer allmént ger denna ansats mer utrymme for marknadsaktorer
att utveckla nya strategier for att moéta miljdutmaningar. Vidare kommer
referensvirdesadministratorer att kunna anpassa sina egna etablerade metoder till EU-
lagstiftningens minimistandarder mot endast obetydliga kostnader.

Detta delalternativ ligger ocksa i1 linje med kommissionens andra forslag pd omrddet for
hallbar finansiering’, eftersom det skulle bidra till att hoja kvaliteten pa den information som
kapitalforvaltarna lamnar till slutinvesterarna i enlighet med investeringsmélen. I likhet med
alternativ 3 kan delalterantiv 4a ocksa innebéra att mer investeringar slussas till foretag i
mycket koldioxidintensiva branscher som bidrar visentligt till att minska utsldppen.
Alternativet medfor emellertid vissa utmaningar: 1) de tillgdngliga uppgifterna &r inte stabila
och vanligtvis inte kompletta, ii) det kan vara komplicerat att jimfora koldioxidutsldppen frn
foretag 1 olika sektorer, och iii) det kan finnas en risk att for harmoniserade metoder star i
végen fOr innovation.

Kommissionen uppskattar att det valda alternativet kommer att ha foljande ekonomiska,
miljomaissiga och sociala konsekvenser:

De ekonomiska konsekvenserna till f6ljd av ett inférande av harmoniserade EU-standarder
for transparenta metoder for index for koldioxidsnédla och for klimatpositiva investeringar,
tillsammans med de Overlag mer detaljerade upplysningarna om ESG-faktorer for andra
referensvérden, bedoms besté 1 foljande: 1) det skulle minska informationsasymmetrin mellan
investerare och indextillhandahallare i och med att kapitalforvaltare och portfoljforvaltare ges
tillgdng till all nodviandig information for att vilja ett index for koldioxidsnala och for
klimatpositiva investeringar som aterspeglar deras investeringsstil, ii) det skulle minska den
nuvarande marknadsfragmenteringen som beror pa att metoderna for index for koldioxidsnala
investeringar &nnu inte &r standardiserade, och iii) det skulle ge hogre kvalitet och
jamforbarhet at foretagens klimatupplysningar eftersom de far incitament att offentliggdra den
information som ska inga i indexet. Harmoniserade EU-standarder for transparenta metoder
skulle darfor ge referensviarden som ar béttre ldmpade for att méta resultaten av en portfolj
eller finansiell produkt som grundar sig pd en investeringsstrategi antingen mot minskade
koldioxidutslapp eller mot tvidgradersmaélet.

Nér det giller miljokonsekvenser kommer finansieringsflodena ganska snabbt att
omdirigeras till tillgdngar och projekt med héllbara mél, som har en positiv inverkan pa

19 Rekommendation 179/2013, som antogs av kommissionen den 9 april 2013 och offentliggjordes i

Europeiska unionens officiella tidning den 4 maj 2013.

2 Link till de andra texterna i majpaketet.
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vaxthusgasutsldppen och bidrar till Parisavtalets klimatmal. Harmoniserade standarder och
upplysningskrav for metoderna for olika typer av index for koldioxidsnila och for
klimatpositiva investeringar skulle darfor ge lampliga redskap till investerare med olika
klimatstrategier sd att de kan beddoma Overensstimmelsen mellan sina fonder/portféljer och
det valda referensvérdet, och gora det mdjligt for dem att battre f6lja och mata sitt resultat mot
lampligt referensvérde for koldioxidsnala investeringar.

Forslaget har inga betydande direkta eller indirekta sociala konsekvenser.

Forslaget beaktar de yttranden som utfirdats av ndmnden for lagstiftningskontroll (positivt
yttrande med reservationer av den 14 maj 2018, och tvd foregdende negativa yttranden). I
forslaget och den reviderade konsekvensbedomningen har ndimndens kommentarer beaktats.
Enligt kommentarerna kravdes ett antal justeringar innan initiativet kunde tas vidare (1ank).

Némnden ansig att man i konsekvensbedomningen inte i tillrdcklig utstrickning hade beaktat
riskerna med att kriva att administratorer av referensviarden for koldioxidsnéla investeringar
maste anvdnda taxonomin. Vad géller den framtida utvecklingen av metoden for
referensvirden  for  koldioxidsndla  investeringar ansdg nidmnden ocksa  att
konsekvensbedomningen inte i tillrdcklig utstrickning tagit hénsyn till kostnaderna for
administratorer och anvéndare av referensvérdena.

Mot bakgrund av ndimndens kommentarer tog kommissionen bort kravet pa att administratorer
av referensvirden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar maste anvinda EU:s
taxonomi nir de utformar parametrar for metoden for att vélja ut underliggande tillgdngar och
ndr de uppfyller upplysningskravet. Forslaget har dven justerats for att sidkerstilla att
tillracklig hinsyn tas till kostnader vid utvecklingen av metoden for referensviarden for
koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar. Kommissionen ges befogenhet att anta
delegerade akter som endast kommer att innehdlla minimistandarder for den harmoniserade
metoden for referensviarden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar. Dessa
delegerade akter kommer dirfor inte att inféra en fullt harmoniserad metod, utan endast
minimikriterier, vilket ger nddvdndigt mandverutrymme till administratorer av
referensvérden. Efterlevnadskostnaderna blir ddrmed begrénsade.

. Grundliggande rittigheter

Detta forslag respekterar de grundldggande réttigheterna och iakttar de principer som erkénns
1 Europeiska unionens stadga om de grundldggande rittigheterna, eftersom det krivs att den
identifierade miljoméssigt hallbara ekonomiska verksamheten maste utforas i
overensstimmelse med minimigarantier for samhéllsansvar, bolagsstyrning och etiska
aspekter.

Ritten till yttrandefrihet och informationsfrihet kréver att mediefriheten respekteras. Denna
forordning bor tolkas och tilldmpas 1 6verensstimmelse med denna grundliggande réttighet.
Darfor bor en person som endast offentliggdr eller hédnvisar till ett referensvérde for
koldioxidsnidla och for klimatpositiva investeringar som en del av sin journalistiska
verksamhet, men inte har kontroll dver tillhandahallandet av detta referensvirde, inte omfattas
av de krav som aldggs administratorer i denna forordning. Journalister ges darmed frihet att i
sin journalistiska verksamhet rapportera om finansiella marknader och rdvarumarknader.
Definitionen av administrator av ett referensvérde har diarfor gjorts snév for att sdkerstélla att
den omfattar tillhandahallande av ett referensvirde, men inte journalistisk verksamhet.
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4. BUDGETKONSEKVENSER

Initiativet véntas inte f4 négra konsekvenser for EU:s budget. Kraven avseende
referensviarden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar kommer att
komplettera redan befintliga krav for administratdrer av referensviarden och kommer dérfor
inte att leda till betydande nya kostnader for berdrda tillsynsmyndigheter, med tanke pa den
kapacitet och de resurser som de redan har for tillimpningen av referensvirdesférordningen.

5. OVRIGA INSLAG
. Genomforandeplaner samt Atgirder for overvakning, utvirdering och
rapportering

Kommissionen kommer att inrétta ett program for 6vervakning av output, resultat och effekter
av detta initiativ inom ett ar efter det att rdttsakten trdder 1 kraft. Inom
overvakningsprogrammet ska det faststillas hur data och andra nédvéndiga bevis ska samlas
in. En utvdrdering kommer att goras fem ar efter atgdrdernas genomforande. Mélet med en
utvérdering dr bland annat att beddma hur dndamélsenliga och effektiva dtgdrderna har varit
nér det giller att uppna de mal som lagts fram i denna konsekvensbedomning samt att besluta
huruvida nya étgéirder eller dndringar behovs.

Genomforandet och bidraget frén referensvirden for koldioxidsndla och for klimatpositiva
investeringar till att uppna mélen 1 handlingsplanen om finansiering av hallbar tillvaxt och till
att 16sa de problem som beskrivs i avsnitt 1 i denna motivering kommer att métas med
foljande sérskilda nyckelindikatorer:

J Utveckling ndr det géller antal och storlek av fonder eller portféljer som anvénder
referensvirden for koldioxidsnéla och for klimatpositiva investeringar.

. Antal klagomal som kommissionen har mottagit frdn anvidndare av referensvirden
for koldioxidsnéla och for klimatpositiva investeringar.

° Kostnaderna for att konstruera referensviarden for koldioxidsnala och {or
klimatpositiva investeringar.

o En rapport fran kommissionen i enlighet med referensvardesférordningen, med en
oversyn av klimatreferensvirdenas effektivitet och tillsynens ldmplighet (artikel 54
om Oversyn).

Ingaende redogorelse for de specifika bestimmelserna i forslaget

Genom artikel 1.1 inférs 1 referensvardesforordningen definitioner av de nya
referensvirdekategorierna, dvs. referensvdrdet for koldioxidsndla investeringar och
referensvérdet for klimatpositiva investeringar.

Artikel 1.2 &ndrar artikel 13.1 i referensvirdesforordningen (artikel om metodens transparens)
genom tilldgg av ett nytt led d till den forteckning dver information som en administratér av
referensvirden maste offentliggora eller tillgéngliggéra. Enligt det nya kravet maéste
administratorer av referensvirden eller familjer av referensvirden som stravar mot eller tar
hinsyn till ESG-mal redogora for hur metodens huvudinslag aterspeglar ESG-faktorerna.
Kommissionen ges befogenhet att specificera minimiinnehéllet for sddana upplysningar.

Med artikel 1.3 infors ett nytt kapitel 3A 1 avdelning III 1 referensvirdesforordningen. Det
innehéller en enda bestimmelse (artikel 29a) som anger de centrala kraven for metoden for
referensvirden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar (vilka fortecknas i en
ny bilaga). Kommissionen Overvidgde ursprungligen en fullstindig harmonisering av
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metoderna for de nya referensvdrdeskategorierna, baserat pa en omfattande uppsittning
regler. Det var d& tidnkt att metodernas huvudinslag som faststélls i detta forslag skulle
specificeras narmare, med detaljerade krav for urvalet och viktningen av de underliggande
tillgdngarna, 1 delegerade akter som antas av kommissionen pa grundval av rad fran
expertgruppen. Dessutom var avsikten att de skrdddarsydda delegerade akterna skulle
innehdlla krav pd att administratrer av referensvirden for koldioxidsndla och for
klimatpositiva investeringar maste anvdnda forordningen om en EU-taxonomi nir de utformar
parametrarna i metoderna for urval av underliggande tillgéngar.

Mot bakgrund av lagstiftningskontrollndmndens farhdgor om kostnaderna for den framtida
utvecklingen av en sddan strikt metod anpassade kommissionen forslaget sa att befogenheten
att anta delegerade akter begrdnsas till ndrmare specificering av minimistandarder for
referensvérden for koldioxidsnéla och for klimatpositiva investeringar. Detta tillvigagingssatt
har dven valts eftersom det fortfarande skulle ge en hog grad av jamforbarhet av metoderna
for referensviarden for koldioxidsndla investeringar. Dessutom innebdr det inte nidgra hoga
kostnader for referensviardesadministratdrerna nir de maste anpassa sina metoder till EU:s
standarder, och de har kvar en viss flexibilitet for utformningen av sin metod. Mer allmént ger
denna ansats utrymme fOor marknaden att utveckla innovativa strategier for att mota
miljéutmaningar.

Néamndens vidare farhdgor om risken med att géra anvidndningen av taxonomin obligatorisk
for referensvirdesadministratorerna har bemotts genom en anpassning av forslaget sé att de
delegerade akter som specificerar harmoniserade minimistandarder inte kommer att kriva att
administratorer av referensvirden for koldioxidsndla och for klimatpositiva investeringar
maste anvinda EU:s taxonomi vid utformningen av parametrarna for metoden for urval av
underliggande tillgdngar. Att ta bort ldnken till EU-taxonomin ger ocksd administratdrerna
den grad av flexibilitet som de behover.

Genom artikel 1.4  dndras artikel 27 1 referensvardesforordningen (artikel om
referensvirdesdeklaration) genom att en ny punkt infors med kravet att administratorer, for
varje referensvirde eller familj av referensviarden som tillhandahalls och som stravar mot eller
tar hinsyn till ESG-maél, redogér for hur ESG-faktorer beaktas i referensvéirdesdeklarationen.
Kommissionen ges befogenhet att specificera de upplysningar som ska ges.

Genom punkt 5 infors en ny bilaga III till referensvirdesforordningen som anger huvudkraven
for metoden for referensviarden for koldioxidsndla och for klimatpositiva investeringar, de
upplysningar som administratdrer dr skyldiga att offentliggéra och det forfarande som ska
foljas nér de dndrar sina metoder.

Artikel 2 fOreskriver att forordningen ska trdda i1 kraft dagen efter det att den har
offentliggjorts 1 Europeiska unionens officiella tidning.
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2018/0180 (COD)
Forslag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om éindring av forordning (EU) 2016/1011 avseende referensvirden for koldioxidsnila

investeringar och for klimatpositiva investeringar

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande?!,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande??,

1 enlighet med det ordinarie lagstiftningsfoérfarandet, och

av foljande skal:

(1

2

3)

Den 25 september 2015 antog FN:s generalforsamling en ny ram for global héllbar
utveckling: Agenda 2030 for héllbar utveckling?, vars kiirna utgdrs av mélen for
hallbar utveckling. I kommissionens meddelande frdn 2016 om nista steg for en
hallbar europeisk framtid®* kopplas malen for héllbar utveckling till unionens politik
for att sdkerstilla att unionens samtliga atgirder och politiska initiativ, savél inom
unionen som globalt, redan fran borjan integrerar malen for héllbar utveckling. I
Europeiska radets slutsatser av den 20 juni 2017% bekriftades unionens och
medlemsstaternas atagande att genomfora Agenda 2030 pa ett fullstindigt,
samstdmmigt, omfattande, integrerat och effektivt sétt och 1 néra samarbete med sina
partner och andra intressenter.

Under 2015 ingick unionen Parisavtalet om klimatforindringar®®. I artikel 2 c i avtalet
faststills malet att forstdrka atgérderna mot klimatforandringarna, bland annat genom
att gora finansfloden forenliga med en riktning mot laga utsldpp av vixthusgaser och
en klimatmassigt motstandskraftig utveckling.

Héllbarhet tillsammans med 6vergangen till en koldioxidsnél och klimattilig, och mer
resurseffektiv och cirkuldr ekonomi dr avgorande for att sdkerstdlla den ldngsiktiga
konkurrenskraften 1 unionens ekonomi. Héllbar utveckling har ldnge stétt i centrum for

21
2
23
24
25
26

EUTCI...], [...].s. [..-]-

EUTC,,s..

Att fordndra var virld: Agenda 2030 for hallbar utveckling (FN 2015).
COM(2016) 739 final.

CO EUR 17, CONCL. 5.

EUT L 282, 19.10.2016, s. 4.
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4)

)

(6)

(7

®)

©)

(10)

unionsprojektet och den sociala och eckologiska dimensionen erkdnns i
unionsfordragen.

I mars 2018 offentliggjorde kommissionen sin handlingsplan for finansiering av
hdllbar tillvixt?” som innehdller en ambitids och omfattande strategi for hallbar
finansiering. Ett av malen med handlingsplanen é&r att styra kapitalfloden till héllbara
investeringar for att uppnd en hallbar och inkluderande tillvéxt.

I Europaparlamentets och radets beslut 1386/2013/EU?® efterlystes en dkning av den
privata sektorns finansiering av milj6- och klimatrelaterade utgifter, framfor allt
genom incitament och metoder som sporrar foretag att méita savil miljokostnaderna for
sin verksamhet som vinsterna av att anvinda miljotjanster.

For att uppnd malen for hallbar utveckling i unionen méste kapitalfloden slussas mot
héllbara investeringar. Det dr viktigt att utnyttja den inre marknadens fulla potential
for att na dit. I detta sammanhang ar det av avgorande betydelse att undanrgja hindren
for en effektiv rorlighet for kapital till hdllbara investeringar pd den inre marknaden
och att forhindra att forutsebara hinder av sddant slag uppkommer.

Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2016/1011%° faststéller enhetliga
regler for referensvirden i unionen och omfattar olika typer av referensvirden.
Koldioxidsnala investeringsstrategier blir allt vanligare och investerarna anvinder i allt
hogre grad referensviarden for koldioxidsndla investeringar for att méta sina
investeringsportfoljers resultat.

Det finns for nirvarande en rad olika index som fungerar som index for koldioxidsnéla
investeringar. De anvinds som referensvirden for investeringsportfoljer och -
produkter som séljs dver granserna. Kvaliteten och integriteten hos referensvardena for
koldioxidsndla investeringar pdverkar den inre marknadens effektiva funktion for en
rad olika individuella och kollektiva investeringsportfoljer. Manga index for
koldioxidsndla investeringar som anvénds for att mita investeringsportfoljers resultat,
sarskilt for separerade placeringskonton och foretag for kollektiva investeringar,
tillhandahalls 1 en viss medlemsstat men anvénds av portfolj- och kapitalforvaltare 1
andra medlemsstater. Portfolj- och kapitalforvaltare sékrar dessutom ofta sina
klimatexponeringsrisker med hjidlp av referensvirden som konstrueras i andra
medlemsstater.

Olika kategorier av index for koldioxidsnala investeringar, med olika hog
ambitionsgrad, har dykt upp pa marknaden. Vissa referensviarden gar ut pa att minska
koldioxidavtrycket fran en standardinvesteringsportfolj, medan andra gar ut pa att
enbart ta med tillgdngar som bidrar till att uppna klimatmalet pa tva grader enligt
Parisavtalet. Trots att dessa referensvdrden bygger pa olika mal och strategier
marknadsfors de gemensamt som grona referensvérden.

Om referensvdrden faststdlls med hjdlp av olika metoder leder detta till en
fragmentering av den inre marknaden, eftersom det inte blir tydligt for anvéindarna om
ett visst index for koldioxidsnala investeringar &r ett referensvirde som ligger i linje

27
28

29

COM(2018) 97 final.

Europaparlamentets och radets beslut nr 1386/2013/EU av den 20 november 2013 om ett allmént
miljohandlingsprogram for unionen till 2020 — Att leva gott inom planetens granser (EUT L 354,
28.12.2013,s. 171).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1011 av den 8 juni 2016 om index som anvénds
som referensvirden for finansiella instrument och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders
resultat, och om andring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och forordning (EU) nr 596/2014
(EUT L 171, 29.6.2016, s. 1).
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(In

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

med tvagradersmélet eller endast ett referensviarde som syftar till att minska
koldioxidavtrycket i en standardportfolj. For att forhindra att administratorer eventuellt
gor illegitima utféstelser om hur klimatvénliga deras referensviarden dr, kommer
medlemsstaterna sannolikt att anta olika bestimmelser for att undvika osdkerhet och
tveksamhet hos investerarna vad géller mélen och ambitionsnivan for olika typer av
index som utges fOr att vara grona, och som anvidnds som referensviarden for
koldioxidsnéla investeringsportfoljer.

Utan en harmoniserad ram for att sdkerstélla tillforlitlighet och integritet hos de
viktigaste typerna av referensvirden for koldioxidsnéla investeringar som anvinds for
enskilda eller kollektiva investeringsportfoljer, dr det sannolikt att olika behandling 1
olika medlemsstater kommer att skapa hinder for en smidigt fungerande inre marknad.

For att den inre marknaden ska fortsétta att fungera korrekt, for att ytterligare forbéttra
forutséttningarna for dess funktion, och for att sékerstélla en hog nivé av konsument-
och investerarskydd &r det darfor lampligt att anpassa forordning (EU) 2016/1011 for
att faststilla en rittslig ram for harmoniserade referensviarden for koldioxidsnala
investeringar pd unionsniva.

Det dr ocksd nodvéandigt att inféra en klar atskillnad mellan referensvéirden for
koldioxidsndla investeringar och referensviarden for klimatpositiva investeringar. I ett
referensvérde for koldioxidsnéla investeringar bor de underliggande tillgdngarna viljas
med syftet att minska koldioxidutsldppen i indexportfoljen jamfort med motsvarande
standardindex, medan ett klimatpositivt index endast bor innehalla komponenter vars
utslédppsbesparingar overskrider deras koldioxidutslépp.

Alla foretag vars tillgdngar viljs ut for att ingd i ett referensvérde for klimatpositiva
investeringar bor begrinsa koldioxidutslapp i storre utstrdckning dn vad de ger upphov
till, och ddrmed ha en positiv inverkan p& miljon. Kapital- och portfoljforvaltare som
gor giéllande att deras investeringsstrategi ligger i linje med Parisavtalet om
klimatfordndringar bor darfor anvinda referensvirden for klimatpositiva investeringar.

Det finns ménga referensviardesadministratorer som hivdar att deras referensvirden
beaktar mal for miljo, samhillsansvar och bolagsstyrning (ESG). Anvédndarna av dessa
referensviarden har dock inte alltid nédviandig information om i vilken utstrackning
administratorernas metoder beaktar ESG-mélen. Den befintliga informationen ér ocksa
ofta uppsplittrad och fungerar inte for att effektivt jdmfora investeringar Over
granserna. For att gora det mdjligt for marknadsaktorerna att fatta valgrundade beslut
bor referensvardesadministratorer vara skyldiga att redovisa hur deras metod tar
hénsyn till ESG-faktorer i alla referensvirden eller familjer av referensvdrden som
framhalls som forenliga med ESG-malen. Denna information bor ocksa ldmnas i
referensvirdesdeklarationen. Administratdrer av referensvirden som inte framhéller
eller tar hdansyn till ESG-malen bor inte omfattas av denna upplysningsskyldighet.

Av samma skdl bor administratorer av koldioxidsndla och klimatpositiva
referensvirden dven offentliggdra de metoder som de anvinder for att berdkna dem.
Denna information bor redovisa hur de underliggande tillgdngarna har valts ut och
viktats och vilka tillgdngar som har uteslutits och varfér. Administratorer av
referensvirden bor ocksd precisera hur referensvirdena for koldioxidsnéla
investeringar skiljer sig frdn underliggande standardindex, framfor allt nir det géller
tillimpade vikter, borsvirde och ekonomiska resultat for de wunderliggande
tillgdngarna. For att bedoma hur referensvirdet bidrar till miljomalen bor
referensviardesadministratoren redovisa hur de underliggande tillgdngarnas
koldioxidavtryck och koldioxidbesparingar har mdtts, deras respektive virden,
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(17)

(18)

(19)

(20)

inklusive referensvérdets totala koldioxidavtryck, och vilken typ av data som anvénts
samt dess killa. For att géra det mojligt for kapitalforvaltare att vélja det lampligaste
referensvirdet for sin investeringsstrategi bor administratorer av referensvéirden
forklara vad parametrarna i deras metoder stddjer sig pd, och hur referensvérdet bidrar
till miljomélen, inklusive dess bidrag till att minska klimatfordndringarna. Den
information som offentliggdrs bor ockséd omfatta uppgifter om hur ofta dversyn gors
och enligt vilket forfarande.

Administratdrer av referensvirden for klimatpositiva investeringar bor dessutom
redovisa den positiva koldioxideffekten for varje underliggande tillgdng som ingér i
referensvirdet, och ange vilken metod som anvidnds for att faststilla om
utsldppsminskningarna dverskrider tillgangens koldioxidavtryck.

For att sidkerstélla att man héller fast vid det valda klimatmalet bor administratorer av
referensvérden for koldioxidsndla och for klimatpositiva investeringar regelbundet se
over sina metoder och informera anvdndarna om de tillimpliga forfarandena vid varje
visentlig andring. Nér administratdrer av referensviarden gor en visentlig andring bor
de redovisa skdlen for denna é&ndring och forklara hur den &r forenlig med
referensvérdets ursprungliga mal.

For att oka transparensen och sdkerstdlla en ldmplig harmoniseringsnivd bor
befogenhet att anta akter i enlighet med artikel 290 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssdtt delegeras till kommissionen fOor att nirmare ange
minimiinnehallet i de upplysningskrav som bor gélla for administratorer av
referensvirden som tar hdnsyn till ESG-mélen, och for att faststdlla minimistandarder
for harmonisering av metoderna for att faststélla referensvérden for koldioxidsnala och
for klimatpositiva investeringar, inklusive metoden for att berdkna de underliggande
tillgdngarnas koldioxidutslapp och koldioxidbesparingar, med beaktande av metoderna
for produkters miljoavtryck (PEF-metoden) och fOr organisationers miljoavtryck
(OEF-metoden) enligt definitionerna i punkt 2 a och b 1 kommissionens
rekommendation 2013/179/EU. Det ir sirskilt viktigt att kommissionen genomfor
lampliga samrdd under sitt forberedande arbete, inklusive pa expertnivd, och att dessa
samrad genomfors i1 enlighet med principerna i det interinstitutionella avtalet om béttre
lagstiftning av den 13 april 2016. For att sdkerstdlla lika stor delaktighet i
forberedelsen av delegerade akter erhaller Europaparlamentet och radet alla handlingar
samtidigt som medlemsstaternas experter, och deras experter ges systematiskt tilltrdde
till méten 1 kommissionens expertgrupper som arbetar med forberedelse av delegerade
akter.

Forordning (EU) 2016/1011 bor déarfor dndras 1 enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar av forordning (EU) 2016/1011

Forordning (EU) 2016/1011 ska dndras pa foljande sétt:

30

Kommissionens rekommendation 2013/179/EU av den 9 april 2013 om anvindningen av gemensamma
metoder for att méta och kommunicera produkters och organisationers miljoprestanda utifran ett
livscykelperspektiv (EUT L 124, 4.5.2013, s. 1).
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I artikel 3.1 ska foljande led ldggas till som leden 23a och 23b:

”23a) referensvirde for koldioxidsndla investeringar: ett referensvirde dér de
underliggande tillgdngarna, for tillimpningen av led 1 b ii i denna punkt, véljs ut sa
att den resulterande referensportfoljen har ligre koldioxidutslipp jamfort med de
tillgdngar som utgor ett kapitalviktat standardreferensvirde, och som dr konstruerat i
enlighet med de standarder som faststills i de delegerade akter som avses i
artikel 19a.2.

23b) referensvdrde for klimatpositiva investeringar: ett referensvirde dir de
underliggande tillgdngarna, for tillimpningen av led 1 b ii i denna punkt, véljs ut pa
grundval av att deras koldioxidutsldppsbesparingar Overskrider tillgangens
koldioxidavtryck, och som é&r konstruerat i enlighet med de standarder som faststalls i
de delegerade akter som avses 1 artikel 19a.2.”

Artikel 13 ska dndras pa foljande sétt:
a)  Ipunkt1 ska foljande led ldggas till som led d:

”d) En forklaring av hur metodens nyckelelement enligt led a beaktar faktorer
som ror miljo, samhéllsansvar och bolagsstyrning (ESG) for varje
referensvirde eller familj av referensvirden som stravar mot eller tar hinsyn
till ESG-mal.”

b)  Foljande punkt ska inféras som punkt 2a:

”2a.  Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet
med artikel 49 med avseende pa att ndrmare ange minimiinnehdllet i den
forklaring som avses i punkt 1 d.”

I avdelning III ska foljande kapitel inforas som kapitel 3a:
”Kapitel 3a

Referensvirden for koldioxidsnéla och for klimatpositiva investeringar
Artikel 19a

Referensvirden for koldioxidsnala och for klimatpositiva investeringar

(1) Kraven i bilaga III ska, utover eller som erséttning for kraven i1 avdelningarna
II, IIT och IV, tillimpas pa tillhandahallande av och rapportering i samband
med referensvirden for koldioxidsnala eller for klimatpositiva investeringar.

(2) Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med
artikel 49 med avseende pd att nidrmare ange minimistandarder for
referensviarden for koldioxidsndla och for klimatpositiva investeringar,
déribland foljande:

(a) Kiriterier for val av underliggande tillgdngar, inbegripet, 1 forekommande
fall, kriterier for uteslutande av tillgdngar.

(b) Kiriterier och metod for viktning av referensvirdets underliggande
tillgdngar.

(¢) Metoden for berdkning av de koldioxidutslépp och koldioxidbesparingar
som &r kopplade till de underliggande tillgdngarna.”

I artikel 27 ska foljande punkter ldggas till som punkterna 2a och 2b:
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”2a. For varje krav enligt punkt 2 ska en referensviardesdeklaration innehélla en
forklaring av hur faktorer som rér milj6, samhéllsansvar och bolagsstyrning (ESG)
beaktas for varje referensvérde eller familj av referensvirden som tillhandahalls och
offentliggors, och som strdvar mot eller tar hansyn till ESG-maél.

2b. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med
artikel 49 med avseende pa att ndrmare ange den information som avses i punkt 2a”.

5. Texten i bilagan till denna forordning ska laggas till.

Artikel 2

Denna forordning trdder 1 kraft dagen efter det att den har offentliggjorts 1 Europeiska
unionens officiella tidning.

Den ér till alla delar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.

Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
Ordforande Ordforande
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