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Potieba opatieni

Environmentélni, socialni a spravni (ESG), resp. udrzitelné investovani se stava duilezitou
soucasti bézného financovani, pficemz podle nékterych odhadii se jeho hodnota celosvétove
pohybuje ve vySi 40 bilioni USD. EU zavedla zakladni prvky ramce udrzitelného
financovani. Zucastnéné strany nyni poukazuji na pretrvavajici neefektivitu trhu a mezery v
regulacni oblasti, které mohou brénit rozvoji udrzitelné¢ho finan¢niho trhu EU a integraci trhu.
Ohledné fungovani trhu s ratingy ESG zaznélo mnoho obav.

Tento podnét je soucasti strategie financovani prechodu k udrzitelnému hospodarstvi
zvetejnéné v Cervenci 2021. Navazuje na praci zahajenou v roce 2018 Akénim planem:
financovani udrzitelného riistu. Jedna se o jedno z opatieni navrzenych Evropskou komisi s
cilem pfispét k cilim Zelené dohody pro Evropu zlepSenim toku a kvality informaci, na
jejichz zakladé se investofi, podniky a dal$i zacastnéné strany rozhoduji. Ratingy ESG hraji
vyznamnou a diileZitou ulohu pro fadné fungovani udrzitelného finan¢niho trhu EU tim, Ze
poskytuji dilezité zdroje hodnoceni, které mohou vyuzivat investoii a finan¢ni instituce pro
investini strategie, fizeni rizik a interni analyzu. PouZivaji je rovnéz spolecnosti, které se
snazi 1épe porozumét rizikiim a ptilezitostem v oblasti udrzitelnosti spojenym s jejich ¢innosti
nebo ¢innosti jejich partnerti a vyhodnotit, jak si v této oblasti stoji ve srovnani s obdobnymi
spole¢nostmi.

Cilem tohoto podnétu je predevsim fesit nedostatky na trhu, ktery nefunguje fadné. Potieby
uzivateld a hodnocenych spolecnosti, pokud jde o ratingy ESG, nejsou uspokojeny a divéra v
ratingy slabne. Tento problém ma fadu riznych aspektl, zejména nedostatecnou
transparentnost, pokud jde o metodiky a cile rating ESG, a nejasnosti ohledn¢ Cinnosti
poskytovatell ratingu ESG, zejména v otazce, jak feSi mozné strety zajmu.

Ratingy ESG proto dostatecné neplni svlij Gcel a neumoziuji uzivatelim, investorim ani
hodnocenym spolecnostem pfijimat informovand rozhodnuti o rizicich, dopadech a
ptilezitostech souvisejicich s ESG. Vzhledem k tomu, Ze rozhodnuti investorli a podnikt maji
zasadni vyznam pro prechod ke klimaticky neutralnimu a udrZitelnéjSimu hospodafstvi,
omezuje to v kone¢ném disledku potencidl trhu pfispivat k Zelené dohod¢ pro Evropu a k
dosazeni cili OSN v oblasti udrzitelného rozvoje. Zaroven je nezbytné posilit divéru v
¢innost poskytovatelt ratingu ESG tim, Ze se zajisti fddné fungovani trhu a Ze poskytovatelé
ratingu ESG budou predchazet stretim zajmu a tidit je. Spolehlivé a vysoce kvalitni ratingy
ESG pfispéji také k integrité finan¢nich trhii a k ochrané investori. Fungovani vnitiniho trhu

by se zlepsilo, kdyby byla jasn€j$i Cinnost subjektl, které hraji pro smérovani financnich
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Za timto ucelem jsou stanoveny dva specifické cile: 1) objasnit cile a charakteristiky ratingli
ESG a metodik a zdroji dat pouzivanych k jejich ziskani a ii) objasnit ¢innost poskytovateli
ratingu ESG a prevence a zmirfiovani rizik vyplyvajicich ze stfetu z4jma v ramci téchto
poskytovatelt.

Vzhledem k tomu, Ze udrzitelné investovani a ratingy ESG pfitahuji stale vétsSi pozornost v
jurisdikcich po celém svéte, je nezbytné, aby EU spolupracovala se svymi partnery na zaklade



soudrzného a komplexniho evropského piistupu. Stejné tak je vénovéana vétsi pozornost roli
ratingl ESG a cinnosti poskytovateli ratingu ESG. V roce 2022 vydala Mezinarodni
organizace komisi pro cenné papiry (IOSCO) fadu doporuceni pro poskytovatele ratingu ESG
a regulatni organy. Nekolik jurisdikci zacalo tim, Ze pfijalo kodexy chovani pro
poskytovatele ratingu ESG.

Mozna feSeni

Byla analyzovana fada legislativnich a nelegislativnich moZznosti politiky pro subjekty
(poskytovatele ratingu ESG) a pro produkty (ratingy ESG). Pokud jde o regulaci
poskytovatell ratingu ESG, zvazovaly se tfi moznosti: odvétvovy kodex chovani (moznost €.
1), registrace a mirny dohled (moznost €. 2) a povolovani, organiza¢ni pozadavky zalozené na
zéasadach, pozadavky na transparentnost a dohled zalozeny na rizicich (moznost ¢. 3). Pokud
jde o rozsah pozadavkill na transparentnost ratingi ESG a metodik pro jejich vypracovéni a
cil, zvazovaly se dvé moZnosti: minimalni pozadavky na poskytovani informaci pro
vetejnost (moznost ¢. 1) a minimalni poZadavky na poskytovani informaci pro vefejnost a
komplexnéjsi pozadavky na poskytovani informaci pro klienty poskytovateli ratingu ESG a
hodnocené spolecnosti (moznost ¢. 2). Analyza rovnéz peclivé zvazuje nakladovou
efektivnost a soudrznost téchto moznosti.

Pokud jde o oblast pisobnosti, zakladem definice ratingii ESG pro tento podnét by byla Siroce
dohodnuta definice ratingii ESG podle organizace IOSCO. Definice ratingit ESG je nutna pro
vymezeni oblasti plisobnosti pravnich ptedpisii a uplatiiovani jejich pozadavka. Tento podnét
by se zaméfil na subjekty poskytujici ratingy ESG nebo skore pro vetejnost nebo predplatitele
a nevztahoval by se na finan¢ni instituce ani na jiné ucastniky trhu, ktefi ratingy ESG
vypracovavaji pro své vlastni tcely.

Dopady uprednostiiované moZnosti

Na zékladé¢ srovnani ucinnosti, efektivity a soudrznosti analyzovanych mozZnosti by
uptfednostiiovana moznost kombinovala moznost ¢. 3 tykajici se poskytovateli ratingu ESG
(pravidla pro vydavani povoleni, organizacni pozadavky a dohled) a moznost €. 2 tykajici se
ratingl ESG (minimalni transparentni poskytovani informaci o metodikach a cilech ratingi
pro Sirokou vefejnost a komplexnéjsi poskytovani informaci pro uZivatele poskytovatelli
ratingu ESG a hodnocené spolecnosti). Upfednostiiuje se kombinace mozZnosti, ktera
nejucinngji a nejefektivnéji splituje cile podnétu.

I kdyZ uptednostiiovand moznost miize znamenat vyssi pocatecni néklady, o¢ekava se, Ze by v
dlouhodobém horizontu ptinosy pievysily naklady. Ocekava se, ze upfednostiiovana moznost
pfinese vyznamné hospodaiské vyhody. Ocekava se, ze tento podnét by mél pozitivni dopad
na fungovéni financ¢nich trhi a podminky pro investovani do environmentalni, sociilni a
spravni oblasti (ESG). Dale by meéla investorim a hodnocenym jednotkdm umoznit
porozumét ratingim ESG na trhu, informované se o nich rozhodovat a snizit ndklady na
shromazd’ovani informaci i1 potfebu vyuzivat dalsi poskytovatele, ¢imz se snizi ndklady na
podnikani a hloubkovou analyzu. Byla by rovnéz nediskriminacni a vztahovala by se jak na
domaci ucastniky trhu, tak na ucastniky trhu ze zemi mimo EU. Tento podnét pravdépodobné



v kratkodobém horizontu zvysi naklady na podnikani, avSak zvysSena divéra v ratingy ESG by
mohla posilit rist trhu a pfipadné zvysit ziskovost. Pro malé poskytovatele se v zdjmu
zmirnéni administrativni zatéze a potencidlnich obav ze ztraty pfistupu na trh pocita s
piechodnym obdobim, které jim poskytne vice ¢asu na pfizptisobeni.

Dale se ocekava, ze podnét bude mit pozitivni, byt okrajové, nepfimé socidlni a
environmentalni dopady.
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