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Behov av atgarder

Hallbara investeringar och investeringar som beaktar miljomassiga, samhéllsrelaterade och
bolagsstyrningsrelaterade risker (ESG-risker) har blivit en allt viktigare del av traditionell
finansiering, dar vissa aktorer uppskattar det globala vérdet till 40 biljoner amerikanska
dollar. EU har infért byggstenarna for en ram for hallbar finansiering. Berorda parter har
emellertid papekat att det finns aterstaende marknadsbrister och luckor i lagstiftningen som
skulle kunna begransa utvecklingen och integreringen av EU:s marknad for hallbar
finansiering. Manga farhagor har véckts nar det galler hur marknaden for ESG-betyg
fungerar.

Detta initiativ ar en del av den strategi for finansiering av omstallningen till en hallbar
ekonomi som offentliggjordes i juli 2021. Initiativet foljer efter ett arbete som inleddes 2018
med handlingsplanen for finansiering av hallbar tillvaxt. Detta ar en av de atgarder som
foreslagits av Europeiska kommissionen for att bidra till malen i den europeiska grona given
genom att forbattra flodet av och kvaliteten pa den information som investerare, foretag och
andra aktorer anvander som grund for sina beslut. ESG-betyg spelar en allt storre roll for en
val fungerande marknad for hallbar finansiering i EU genom att tillhandahalla viktiga kallor
till  bedomningar som investerare och finansinstitut kan anvadnda for sina
investeringsstrategier, riskhanteringar och interna analyser. De anvands aven av foretag som
forsoker fa en battre forstaelse for de hallbarhetsrelaterade riskerna och méjligheterna i
samband med sina egna eller sina partners verksamheter och hur de star sig jamfort med andra
foretag i dessa fragor.

Det huvudsakliga syftet med detta initiativ ar att atgarda bristerna pa en marknad som inte
fungerar som den ska. Anvéandarnas och de klassificerade foretagens behov av ESG-betyg
uppfylls inte, och fortroendet for betygen haller pa att undergréavas. Detta problem har en rad
olika aspekter, daribland en brist pa 6ppenhet i metoderna fér och malen med ESG-betyg och
en brist pa klarhet nar det galler hur leverantdrer av ESG-betyg arbetar, sarskilt hur de
hanterar mojliga intressekonflikter.

Foljaktligen fyller ESG-betygen inte sitt syfte, dvs. att ge anvandare, investerare och
klassificerade foretag mojlighet att fatta valgrundade beslut om ESG-relaterade risker,
konsekvenser och mojligheter. Eftersom investerarnas och foretagens beslut ar avgorande for
omstéllningen till en klimatneutral och mer hallbar ekonomi ar detta ett hinder for
marknadens potential att bidra till den europeiska gréna given och uppnaendet av FN:s mal
for hallbar utveckling. Samtidigt ar det mycket viktigt att 6ka fortroendet for de verksamheter
som leverantorer av ESG-betyg bedriver genom att sakerstélla att marknaden fungerar korrekt
och att leverantérerna forebygger och hanterar intressekonflikter. Tillforlitliga ESG-betyg av
hog kvalitet kommer dven att bidra till de finansiella marknadernas integritet och forbattra
skyddet for investerare. Den inre marknadens funktion skulle forbattras av ett fortydligande
av en foretagsverksamhet som spelar en allt viktigare roll for kanaliseringen av finansiering.

For att uppna detta har tva specifika mal faststallts: i) en okad klarhet om ESG-betygens mal,
ké&nnetecken och metoder, och de datakéllor som anvénds for att ta fram dem, och ii) en 6kad



klarhet om hur leverantérer av ESG-betyg arbetar och forebygger eller mildrar eventuella
risker pa grund av intressekonflikter inom leverantorerna.

Nar hallbara investeringar och ESG-betyg nu borjar fa en allt storre uppmérksamhet i olika
jurisdiktioner over hela vérlden maste EU borja samarbeta med sina partner utifran en
enhetlig och 6vergripande europeisk strategi. Samtidigt riktas allt storre uppmarksamhet mot
ESG-betygens betydelse och den verksamhet som leverantérer av ESG-betyg bedriver. Under
2022 utfardade Internationella organisationen for vardepapperstillsyn (losco) ett antal
rekommendationer for leverantorer av ESG-betyg och deras tillsynsmyndigheter. |1 flera
jurisdiktioner inleddes ett arbete med att anta uppforandekoder for leverantorer.

Mojliga I6sningar

Ett antal alternativ, bade lagstiftning och andra atgarder, har analyserats for foretag
(leverantorer av ESG-betyg) och for produkter (ESG-betyg). N&r det géller regleringen av
leverantorer av ESG-betyg har tre alternativ Gvervégts: en uppfdrandekod for branschen
(alternativ 1), registrering och begrénsad Overvakning (alternativ 2), eller auktorisation,
principbaserade organisatoriska krav, transparenskrav och riskbaserad évervakning (alternativ
3). Nar det galler omfattningen av transparenskrav for ESG-betyg och deras metoder och mal
har tva alternativ 6vervagts: minimikrav for offentliggorande (alternativ 1), eller minimikrav
for offentliggérande och mer omfattande krav pa offentliggorande till kunder som anlitar
leverantdrer av ESG-betyg och Klassificerade foretag (alternativ 2). | analysen tas &ven
héansyn till alternativens kostnadseffektivitet och samstammighet.

Nar det galler tillampningsomradet skulle loscos allmant vedertagna definition av ESG-betyg
utg6ra grunden for definitionen av ESG-betyg inom ramen for detta initiativ. En definition av
ESG-betyg behovs for att faststalla lagstiftningens tillampningsomrade och tillampningen av
dess krav. Detta initiativ skulle vara inriktat pa enheter som tillhandahaller ESG-betyg eller
ESG-poang till allménheten eller till abonnenter, och skulle inte omfatta finansinstitut och
andra marknadsaktorer som utarbetar ESG-betyg for sina egna syften.

De rekommenderade alternativens konsekvenser

Pa grundval av en jamforelse mellan de analyserade alternativens effektivitet,
andamalsenlighet och samstammighet skulle det rekommenderade alternativet vara en
kombination av alternativ. 3 for leverantdrer av ESG-betyg (auktorisationsregler,
organisatoriska krav och tillsyn) och alternativ 2 for ESG-betyg (minimikrav for
offentliggérande av betygens metoder och mal till allmanheten och mer omfattande krav pa
offentliggtrande till anvandare som anlitar leverantérer av ESG-betyg och klassificerade
foretag). Rekommendationen avser den kombination av alternativ som uppfyller malen med
initiativet sa effektivt och andamalsenligt som mojligt.

Aven om det rekommenderade alternativet kan innebara hogre initialkostnader forvéntas de
langsiktiga fordelarna uppvéaga kostnaderna. Det rekommenderade alternativet véntas ge
betydande ekonomiska fordelar. Detta initiativ kan forvantas ha en positiv effekt pa
finansmarknadernas funktion och villkoren fér ESG-investeringar. Det bor daven hjélpa



investerare och klassificerade enheter att forstd ESG-betygen pa marknaden, fatta valgrundade
beslut om dem och minska bade kostnaden for insamling av information och behovet att anlita
ytterligare leverantorer, vilket i sin tur kommer att minska kostnaden for att bedriva
verksamhet och iaktta tillborlig aktsamhet. Det skulle &ven vara icke-diskriminerande och
vara tillampligt pa samma satt for marknadsaktorer bade inom och utanfér EU. Initiativet
kommer sannolikt att 6ka kostnaden for att bedriva verksamhet pa kort sikt, men samtidigt
kan ett okat fortroende for ESG-betygen bidra till att framja marknadstillvédxten och i
slutdndan Oka lénsamheten. For att minska den administrativa bérdan och de mdgjliga
farhagorna kring en minskad tillgang till marknaden for sma leverantorer planeras en
overgangsperiod sa att de far mojlighet att anpassa sig.

Initiativet forvantas aven ha positiva, om &n marginella, indirekta sociala och miljémassiga
effekter.



