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ZUSAMMENFASSUNG

ESG-Ratings gewinnen im EWR-Binnenmarkt als zentrale Informationsquelle fiir
nachhaltigkeitsbezogene Finanzprodukte zunehmend an Bedeutung und tragen
zum ordnungsgemdssen Funktionieren der Kapitalmdrkte sowie zur Stdrkung des
Anlegervertrauens bei. Dies steht im Zusammenhang mit der wachsenden
Bedeutung von Investitionen unter Beriicksichtigung von Umwelt-, Sozial- und
Unternehmensfiihrungsfaktoren (ESG).

Sie dienen Finanzmarktteilnehmern, Finanzinstituten und Unternehmen
insbesondere zur Entwicklung und Umsetzung von Anlagestrategien, zur
Verbesserung des Risikomanagements, zur Erfiillung von Offenlegungs- und
Berichtspflichten sowie zur Bewertung von Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen im

Zusammenhang mit der eigenen Tdtigkeit oder jener ihrer Geschdftspartner.

Der Markt fiir ESG-Ratings war bislang durch strukturelle Mdngel gekennzeichnet,
insbesondere durch fehlende Transparenz hinsichtlich der angewandten
Methoden, Datenquellen und Gewichtungen sowie unzureichende Klarheit iiber die
Arbeitsweise der ESG-Rating-Anbieter. Dadurch war eine fundierte Beurteilung
ESG-bezogener Risiken, Auswirkungen und Chancen lediglich eingeschriinkt

mdéglich.

Als Reaktion auf diese Mdngel hat der europdische Gesetzgeber die Verordnung
(EU) 2024/3005'(im Folgenden "ESG-Rating-Verordnung" genannt) erlassen. Ziel
der Verordnung ist es, Transparenz, Integritdt und Vergleichbarkeit von ESG-
Ratings in der Europdischen Union sicherzustellen, Greenwashing vorzubeugen

und einen einheitlichen sowie wirksamen Aufsichtsrahmen zu schaffen.

In Liechtenstein gilt die ESG-Rating-Verordnung nach ihrer Ubernahme in das EWR-
Abkommen unmittelbar. Trotz dieser unmittelbaren Anwendbarkeit erfordert ihre
Durchfiihrung ergénzende nationale Massnahmen, insbesondere zur Benennung
der zustdndigen nationalen Behérde und zur Festlegung ihrer Aufgaben und

Befugnisse.

1 Verordnung (EU) 2024/3005 des Europdischen Parlaments und des Rates tber die Transparenz und Integri-
tat von Ratingtatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESG) sowie zur
Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859 (ABI. L, 2024/3005, 12.12.2024).



Zu diesem Zweck wird das ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz (ESGR-DG)
geschaffen, welches zeitgleich mit der Ubernahme der ESG-Rating-Verordnung in
Liechtenstein in Kraft treten soll.

ZUSTANDIGES MINISTERIUM

Ministerium fir Prasidiales und Finanzen
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1. AUSGANGSLAGE

1.1 ESG-Rating-Verordnung

1.1.1 Allgemeines

Investitionen, die Umwelt-, Sozial- und Governance-Aspekte (ESG) berlicksichtigen
und somit als nachhaltige Investitionen gelten, gewinnen in der Finanzwelt
zunehmend an Bedeutung. Insbesondere nachhaltige Investmentfonds haben
stark zugenommen. Daraus hat sich ein ESG-Okosystem entwickelt, in dem ESG-
Ratings eine zentrale Rolle spielen. Sie bewerten, in welchem Ausmass
Unternehmen oder Organisationen Umwelt- (Englisch: Environmental; E), Sozial-
(Englisch: Social; S) und Unternehmensfiihrungs-Faktoren (Englisch: Governance;
G) ausgesetzt sind und welche gesellschaftlichen Auswirkungen daraus

resultieren.

Der ESG-Ratingmarkt war lange durch mangelnde Transparenz und fehlende
Vergleichbarkeit gepragt. Die Methodologien der Anbieter, ihre Datenquellen und
Arbeitsweisen waren vielfach nicht nachvollziehbar, wodurch das Vertrauen der
Anleger und bewerteten Unternehmen beeintrachtigt wurde. ESG-Ratings boten
daher keine verlassliche Grundlage fir fundierte Entscheidungen Uber

Nachhaltigkeitsrisiken, Chancen oder Auswirkungen.

Auf europdischer Ebene eingeholte Studien und Konsultationen haben erhebliche
strukturelle Mangel im Markt fiir ESG-Ratings aufgezeigt. Die von der

Europdischen Kommission im Jahr 2021 in Auftrag gegebene ,Study on



Sustainability-Related Ratings, Data and Research” identifizierte insbesondere
Interessenskonflikte, einen Mangel an Transparenz und Genauigkeit der
verwendeten Methoden sowie eine uneinheitliche und teilweise unklare
Terminologie und Abgrenzung der Tatigkeiten von ESG-Rating-Anbietern. Diese
Defizite wurden durch die im Jahr 2022 von der EU-Kommission durchgefiihrte
offentliche Konsultation bestéatigt, in deren Rahmen Interessenstrager die
mangelnde Nachvollziehbarkeit der Ratingmethodologien, die Heterogenitat der
Bewertungsansatze sowie die eingeschrankte Vergleichbarkeit der vergebenen
ESG-Ratings kritisierten. Die im Zuge der Konsultation aufgezeigten strukturellen
Mangel verdeutlichten einen erheblichen Regulierungsbedarf und unterstrichen
die Notwendigkeit harmonisierter Vorgaben fiir ESG-Rating-Tatigkeiten und deren

Anbieter.

Um diesen festgestellten Mangeln zu begegnen, hat der europaische Gesetzgeber
am 27. November 2024 die Verordnung (EU) 2024/3005 des Europdischen
Parlaments und des Rates (ber die Transparenz und Integritdit von
Ratingtatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung
(ESG) sowie zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088%2 und (EU)

2023/28593 erlassen (im Folgenden ,ESG-Rating-Verordnung” genannt).

Die Verordnung ist in der Europdischen Union (EU) am 1. Januar 2025 in Kraft

getreten und gilt in den EU-Mitgliedstaaten ab dem 2. Juli 2026.

2 Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 tber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABI. L 317 vom 9.12.2019,
S. 1).

3 Verordnung (EU) 2023/2859 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Ein-
richtung eines zentralen europaischen Zugangsportals fir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfiig-
bare, fUr Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABI. L,
2023/2859, 20.12.2023).



1.1.2 Gegenstand und Zweck

Die ESG-Rating-Verordnung schafft innerhalb des EWR einen einheitlichen
Rechtsrahmen fir die Tatigkeiten von ESG-Rating-Anbietern, also fiir deren
Bewertungstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales, Menschenrechte und

Unternehmensfihrung.

Ziel der Regelung ist es, die Integritdt, Transparenz, Vergleichbarkeit,
Verantwortung, Zuverlassigkeit, gute Unternehmensfiihrung und Unabhangigkeit
von ESG-Ratingtéatigkeiten zu starken und Interessenskonflikte zu vermeiden.
Anleger sollen in die Lage versetzt werden, fundierte Investitionsentscheidungen

im Hinblick auf Nachhaltigkeitsziele zu treffen.

Die ESG-Rating-Verordnung regelt die Tatigkeit der ESG-Rating-Anbieter durch
Offenlegungspflichten, insbesondere im Hinblick auf Bewertungsmethoden,
Ausgabe, Vertrieb und Veroffentlichung von ESG-Ratings, ohne deren
Verwendung zu regeln. Die ESG-Rating-Verordnung zielt daher nicht darauf ab, die
Methoden der ESG-Rating-Anbieter fir die Berechnung von ESG-Ratings zu
harmonisieren. ESG-Rating-Anbieter behalten demnach die volle Kontrolle Gber
die von ihnen verwendeten Methoden und sind bei ihrer Wahl unabhangig, um
sicherzustellen, dass auf dem ESG-Rating-Markt eine Vielzahl von Ansatzen zur

Verfiigung steht (vgl. Art. 28).

Weiters enthalt die ESG-Rating-Verordnung Transparenzanforderungen in Bezug
auf ESG-Ratings und Vorschriften fir die Organisation und das Verhalten von ESG-

Rating-Anbietern.

Zusammengefasst soll die ESG-Rating-Verordnung mit klaren Offenlegungs- und
Organisationsvorgaben die Qualitat und Verlasslichkeit von ESG-Ratings starken,
ohne dabei die methodische Unabhidngigkeit der ESG-Rating-Anbieter

einzuschranken.
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1.1.3 Anwendungsbereich und Ausnahmen

Die ESG-Rating-Verordnung findet Anwendung fiir ESG-Rating-Anbieter, die "als
im EWR tatig" gelten. Fir die Anwendbarkeit der Verordnung ist es daher
unerheblich, ob ein Anbieter seinen Sitz im EWR oder ausserhalb des EWR hat,
sondern ob er seine ESG-Ratings im EWR ausgibt, verbreitet oder veroffentlicht,
sofern keiner der Ausnahmetatbestande nach Art. 2 Abs. 2 ESG-Rating-

Verordnung vorliegt.

ESG-Rating-Anbieter mit Sitz im EWR gelten als im EWR tatig, wenn sie ihre
ESG-Ratings offentlich auf ihrer Website oder auf andere Weise veroffentlichen

oder ESG-Ratings im Rahmen von Abonnements oder Vertragen an

. regulierte Finanzunternehmen im EWR (z.B. Banken, Wertpapierfirmen,

Versicherungen);
. Unternehmen, die unter die Bilanzrichtlinie 2013/34/EU* fallen;

. Emittenten, die in den Anwendungsbereich der Transparenzrichtlinie

2004/109/EG? fallen; oder

. an Organe, Einrichtungen und sonstige Stellen des EWR oder Behorden der

EWR-Mitgliedstaaten

abgeben oder verbreiten.

ESG-Rating-Anbieter mit Sitz ausserhalb des EWR gelten als im EWR tatig, wenn

sie ESG-Ratings im EWR im Rahmen von Abonnements oder anderen vertraglichen

4 Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Jahresab-
schluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter
Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europédischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABI. L 182 vom 29.6.2013,
Seite 19).

5 Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmoni-
sierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen Uber Emittenten, deren Wertpapiere
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (O)J
L 390, 31.12.2004, Seite 38).
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Beziehungen an dieselben Adressatenkreise eines ESG-Rating-Anbieters mit Sitz

im EWR abgeben und verbreiten.

In Art. 2 Abs. 2 sind die Ausnahmetatbestande der ESG-Rating-Verordnung

aufgezahlt. Demnach gilt die ESG-Rating-Verordnung beispielsweise nicht fir:

. Private ESG-Ratings, die nicht zur Offenlegung oder Verbreitung bestimmt

sind (Art. 2 Abs. 2 Bst. a);

. ESG-Ratings, die von regulierten Finanzunternehmen im EWR abgegeben
werden und ausschliesslich fir interne Zwecke oder fiir die Erbringung
interner oder gruppeninterner Finanzdienstleistungen oder -produkte

verwendet werden (Art. 2 Abs. 2 Bst. b);

. ESG-Ratings regulierter Finanzunternehmen, wenn sie Bestandteil eines
bereits im EWR regulierten Produkts/einer Dienstleistung sind; zum Beispiel
nach der Verordnung Nr. 883/2004°, der Verordnung (EU) 2019/2088, der
Richtlinie  2013/36/EU’. Wenn ein  solches  ESG-Rating in
Marketingmitteilungen offengelegt wird, muss das Finanzunternehmen auf
seiner Website die in Anhang Il Nr.1 der ESG-Rating-Verordnung
vorgesehenen Informationen bereitstellen sowie in der Marketingmitteilung
einen Link hierflr zur Verfligung stellen, sofern nicht Art. 13 Abs. 3 der
Verordnung (EU) 2019/2088 gilt. Die Einhaltung dieser Vorschrift
Uberwachen die nach dem jeweiligen sektorspezifischen EWR-Recht

zustandigen Behorden (Art. 2 Abs. 2 Bst. ¢);

. ESG-Ratings, die von ausserhalb des EWR niedergelassenen ESG-Rating-

Anbietern abgegeben werden, die nicht nach dieser Verordnung zugelassen

6 Verordnung (EG) Nr. 883/2004 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2004 zur Koordi-
nierung der Systeme der sozialen Sicherheit (ABI. L 166 vom 30.4.2004, S. 1).

7 Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 (ber den Zugang zur
Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur An-
derung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABI. L
176 vom 27.6.2013, S. 338).
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oder anerkannt sind, sofern die in Art. 2 Abs. 2 Bst. d genannten

Bedingungen erfiillt sind;

. Kreditratings und damit verbundene ESG-Bewertungen (zentraler
Ausnahmetatbestand): ESG-bezogene Punktebewertungen, die im Rahmen
von Kreditratingmethoden oder Kreditwirdigkeitsprifungen erstellt
werden, bleiben weiterhin primar der Ratingverordnung (EG) Nr.
1060/2009% unterstellt. Damit wird sichergestellt, dass fir Banken,
Emittenten und Investoren der bestehende aufsichtsrechtliche Rahmen fur
Kreditratings unverandert gilt, wodurch Doppelregulierungen vermieden

werden (Art. 2 Abs. 2 Bst. f);

. gesetzlich vorgeschriebene Offenlegungspflichten nach der Verordnung (EU)
2019/2088 und der Verordnung (EU) 2020/852°: Fur Finanzmarktteilnehmer
bedeutet dies, dass ihre regulatorischen ESG-Offenlegungspflichten zwar
weiterhin zu erfillen sind, diese Offenlegungen aber nicht zusatzlich als
»ESG-Ratings” im Sinne der ESG-Rating-Verordnung qualifizieren und damit
nicht einem weiteren, separaten Aufsichtsregime unterworfen werden (Art.

2 Abs. 2 Bst. m und n).

Weitere Ausnahmen von der ESG-Rating-Verordnung sieht Art. 2 Abs. 2 Bst. g bis |

und o bis q vor.

Nach Art. 2 Abs. 3 ESG-Rating-Verordnung erarbeiten die ESMA, die Europdische
Bankenaufsichtsbehorde (EBA) und die Europaische Aufsichtsbehorde fur das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) im Rahmen

des Gemeinsamen Ausschusses Entwirfe technischer Regulierungsstandards

8 Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 tiber
Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1).

9 Verordnung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 (iber die Einrich-
tung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2019/2088 (ABI. L 198 vom 22.6.2020, S. 13).
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(RTS). Diese RTS sollen festlegen, wie die Informationen darzustellen und inhaltlich
auszugestalten sind, die gemadss Art.2 Abs.1 Bst.c UAbs.2 ESG-Rating-
Verordnung offenzulegen sind. Bei der Ausarbeitung der RTS sind dabei
Unterschiede zwischen Finanzprodukten zu beriicksichtigen und Doppelungen zu

vermeiden.

1.1.4 Anforderungen an die ESG-Rating-Tatigkeit

Nach Art.4 werden die Voraussetzungen flir die Erbringung von
ESG-Rating-Tatigkeiten im EWR festgelegt. Die Tatigkeit ist juristischen Personen
vorbehalten, die einen der in der ESG-Rating-Verordnung vorgesehenen
aufsichtsrechtlichen Marktzugangsmechanismen — Zulassung oder Registrierung
sowie im Drittstaatenkontext Ubernahme, Gleichwertigkeit oder Anerkennung —
erfolgreich durchlaufen haben. Dadurch wird ein einheitlicher, regulierter und

beaufsichtigter Marktzugang fir ESG-Rating-Anbieter im EWR sichergestellt.

1.1.5 Zulassung von im EWR niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern

Um einen fragmentierten Binnenmarkt mit divergierenden nationalen Regelungen
zu verhindern, fluhrt die ESG-Rating-Verordnung eine zentrale Zulassungspflicht
flir ESG-Rating-Anbieter ein. Grundsatzlich gilt die ESG-Rating-Verordnung fiir alle
Anbieter von ESG-Ratings, die im EWR tatig sind, unabhangig davon, ob diese ihren
Sitzim oder ausserhalb des EWR haben. Fiir ESG-Rating-Anbieter, die nicht im EWR
niedergelassen sind, gelten andere Zulassungsvoraussetzungen (vgl. dazu Punkt

1.1.7).

Juristische Personen mit Sitz im EWR, die dort eine nach der ESG-Rating-
Verordnung erfasste Tatigkeit austiben wollen, bediirfen einer Zulassung der
ESMA. Dazu ist ein Zulassungsantrag nach Art. 6 Abs. 2 ESG-Rating-Verordnung zu

stellen, dessen Inhalt dem Anhang | zu entsprechen hat. Um den gesetzlichen
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Inhalt des Zulassungsantrages zu prazisieren, hat die ESMA nach Abs. 3 Entwirfe

zu RTS auszuarbeiten. Dazu liegt bereits ein Entwurf der ESMA vor.

Nach Einlangen eines Zulassungsantrages hat die ESMA eine
Vollstandigkeitsprifung innerhalb von 25 Arbeitstagen nach Eingang des Antrages
vorzunehmen (Art. 7 Abs. 1). Ist der Antrag unvollstdandig, erteilt die ESMA einen
Verbesserungsauftrag und setzt eine Frist fiir die Nachreichung der fehlenden
Informationen. Reicht der Antragsteller die angeforderten Informationen nicht vor
Ablauf der gesetzten Frist nach, hat die ESMA den Antrag abzulehnen (Art. 7 Abs.
6).

Stellt die ESMA fest, dass ein vollstandiger Antrag vorliegt, informiert sie den
Antragsteller dartber (Art. 7 Abs.2) und entscheidet nach dieser Mitteilung
innerhalb von 90 Arbeitstagen Gber den Zulassungsantrag in einem gemass Art. 8
Abs. 1 umfassend zu begriindenden Beschluss (Art. 7 Abs. 3). Die Frist von 90
Arbeitstagen kann in den Féllen, in denen eine beabsichtigte Ubernahme von ESG-
Ratings nach Art. 11, eine beabsichtigte Auslagerung wichtiger betrieblicher
Funktionen nach Art. 21 oder eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der
Anforderungen nach Art. 22 beantragt wird, auf 120 Arbeitstage fir die

Entscheidung Giber den Zulassungsantrag verlangert werden (Art. 7 Abs. 4).

Der Beschluss der ESMA (iber den Zulassungsantrag wird am fiinften Arbeitstag

nach seinem Erlass wirksam (Art. 7 Abs. 5).

Ein zugelassener ESG-Rating-Anbieter muss nach Art. 6 Abs. 4 die Anforderungen,
aufgrund derer die Erstzulassung erteilt wurde, jederzeit und durchgehend
erflllen. Nach Art. 6 Abs. 5 ist die ESMA unverziglich Gber alle wesentlichen

Anderungen der Umstinde zu informieren, aufgrund derer die Erstzulassung

10 www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-10/ESMA84-2037069784-1184_Final_Report_on_Techni-

cal_Standards_under_ESG_Rating_Regulation.pdf.
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erteilt wurde, einschliesslich der Eréffnung oder Schliessung einer

Zweigniederlassung des ESG-Rating-Anbieters im EWR.

In Art. 9 Abs. 1 Bst. a bis d sind ferner die Falle der Aussetzung oder Aufhebung
einer erteilten Zulassung eines ESG-Rating-Anbieters geregelt. Demnach hat die
ESMA einen Beschluss Uber die Aussetzung oder Aufhebung der Zulassung zu

fassen, wenn der ESG-Rating-Anbieter

. ausdricklich auf die Zulassung verzichtet hat oder in den vorangegangenen

zwolf Monaten keine ESG-Ratings abgegeben hat;

. die Zulassung aufgrund falscher Erklarungen oder auf sonst rechtswidrige

Weise erhalten hat;

. die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruht, nicht mehr erfiillt;

oder

. in schwerwiegender Weise oder wiederholt gegen die ESG-Rating-

Verordnung verstossen hat.

Die ESMA hat den ESG-Rating-Anbieter (iber den Beschluss tber die Aufhebung
oder die Aussetzung der Zulassung unverziiglich zu informieren. Dem Beschluss
der ESMA (ber die Aufhebung oder die Aussetzung der Zulassung kommt keine
aufschiebende Wirkung zu (Art. 9 Abs. 2). Die ESMA hat die zustandigen Behorden,
die EU-Kommission, die EBA und die EIOPA (ber die beschlussmassig

ausgesprochene Aussetzung oder Aufhebung zu unterrichten (Art. 9 Abs. 3).

1.1.6 Kleine ESG-Rating-Anbieter

Zur Unterstitzung kleiner ESG-Rating-Anbieter und zur Erleichterung ihres
Markteintritts sieht Art. 5 ESG-Rating-Verordnung eine befristete Sonderregelung
fur kleine ESG-Rating-Anbieter vor. Danach kdnnen kleine ESG-Rating-Anbieter

ohne vorherige Zulassung nach Art. 6 bis 8 registriert werden und ihre Tatigkeit im
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EWR ausiliben. Nach Ablauf dieser befristeten Kleinanbieterregelung oder sobald
die Grossenschwellen Uberschritten werden, ist bei der ESMA eine Zulassung zu

beantragen.

Erfasst sind kleine Unternehmen'! oder kleine Gruppen!? im Sinne von Art. 3
Abs. 2 UAbs.1 bzw. Art.3 Abs.5 UAbs. 1 der Richtlinie 2013/34/EU, die als
ESG-Rating-Anbieter eingestuft sind, ihren Sitz im EWR haben und dort tatig
werden mochten. Wahrend der befristeten Registrierung unterliegen diese

Anbieter ausschliesslich
. den allgemeinen Grundsatzen nach Art. 15 Abs. 1, Abs. 5 und Abs. 7;
. den Transparenz- und Offenlegungspflichten nach Art. 23 und 24; sowie

. den aufsichtsrechtlichen Vorschriften nach Art.32 bis 37 ESG-Rating-

Verordnung.

Voraussetzung fiir die Inanspruchnahme der Kleinanbieterregelung ist, dass der
ESG-Rating-Anbieter der ESMA seine Absicht mitteilt, im EWR tatig zu werden, und
vor Aufnahme dieser Tatigkeit von der ESMA registriert worden ist (Art. 5 Abs. 1
Bst. a und b).

Die ESMA entscheidet innerhalb von 90 Arbeitstagen nach Eingang der Mitteilung
Uber die Registrierung und informiert den Anmelder innerhalb von fiinf

Arbeitstagen von ihrer Entscheidung (Art. 5 Abs. 2).

1 Als kleines Unternehmen gelten jene, die am Bilanzstichtag mindestens zwei der folgenden drei Gréssenmerkmale nicht

liberschreiten: eine Bilanzsumme von EUR 4.000.000, Nettoumsatzerl6se von EUR 8.000.000 sowie eine durchschnittliche

Zahl von 50 Beschéftigten im Geschéftsjahr.

12 Als kleine Gruppe gelten jene Gruppen, die aus Mutter- und Tochterunternehmen bestehen, welche in die Konsolidie-
rung einzubeziehen sind und die auf konsolidierter Basis am Bilanzstichtag des Mutterun-ternehmens mindestens zwei
der folgenden drei Grossenmerkmale nicht iberschreiten: eine Bilanzsumme von EUR 4.000.000, Nettoumsatzerldse von

EUR 8.000.000 sowie eine durchschnittliche Zahl von 50 Beschaftigten im Geschéftsjahr.
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Die befristete Kleinanbieterregelung endet, sobald entweder das Unternehmen
nicht mehr als kleines Unternehmen oder kleine Gruppe gilt oder drei Jahre seit
der Registrierung nach Art. 5 Abs. 1 Bst. b verstrichen sind. Massgeblich ist das
friihere Ereignis (Art.5 Abs. 3). Ab diesem Zeitpunkt unterliegt der Anbieter
vollstandig den Vorschriften der ESG-Rating-Verordnung und hat innerhalb von
sechs Monaten ab Eintritt des relevanten Ereignisses eine Zulassung bei der ESMA

nach Art. 6 zu beantragen.

Schliesslich eroffnet Art. 5 Abs. 4 kleinen ESG-Rating-Anbietern die Moglichkeit,
sich freiwillig dem vollen Anwendungsbereich der ESG-Rating-Verordnung zu
unterstellen, indem sie eine Zulassung nach Art. 6 bei der ESMA beantragen. In

diesem Fall gelten samtliche Vorschriften der ESG-Rating-Verordnung.

Unabhangig von dieser Kleinanbieterregelung sieht Art. 51 Abs. 3 eine besondere
Ubergangsregelung fiir kleine ESG-Rating-Anbieter vor, wonach sie die ESMA bis
spatestens 2. November 2026 darliber informieren missen, wenn sie ihre
Tatigkeit im EWR fortsetzen wollen. Erfolgt keine (fristgerechte) Mitteilung,
missen sie ihre Tatigkeit als kleiner ESG-Rating-Anbieter im EWR einstellen (Art.

51 Abs. 3).

1.1.7 Tatigkeit von ausserhalb des EWR niedergelassenen ESG-Rating- Anbietern

Fiir ~ Anbieter mit Sitz ausserhalb des EWR gelten besondere
Zulassungsvorschriften nach Art. 10 bis 13 der ESG-Rating-Verordnung. ESG-
Rating-Anbieter, die ausserhalb des EWR niedergelassen sind und ihre Tatigkeit im

EWR aufnehmen wollen, benoétigen entweder
. einen Gleichwertigkeitsbeschluss nach Art. 10;

. eine ESG-Rating-Ubernahme durch einen im EWR zugelassenen ESG-Rating-

Anbieter innerhalb eines Konzerns nach Art. 11; oder

. eine Anerkennung durch die ESMA nach Art. 12.
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1.1.7.1  Gleichwertigkeitsbeschluss

Ein ESG-Rating-Anbieter mit Sitz im Ausland kann im EWR tatig werden, wenn er
beabsichtigt, eine Tatigkeit im Sinne von Art. 2 Abs. 1 Bst. b auszuiben, im
Register der ESMA gemass Art. 14 eingetragen ist und die Voraussetzungen nach

Art. 10 Abs. 1 Bst. a bis d erfullt.

Voraussetzung flr die Aufnahme der Tatigkeit ist zundchst, dass der ESG-Ra-
ting-Anbieter im Drittland, in dem er seinen Sitz hat, als ESG-Rating-Anbieter zu-
gelassen oder registriert ist und der Aufsicht der dort zustandigen Behorde unter-
steht (Art. 10 Abs. 1 Bst. a). Zudem muss er der ESMA seine Absicht mitteilen, im
EWR tatig zu werden, und ihr die erforderlichen Nachweise vorlegen. Die ESMA
bestatigt sodann die Vollstandigkeit der ibermittelten Informationen (Art. 10
Abs. 1 Bst. b). Weiters ist erforderlich, dass zwischen den zustdandigen Behorden
des Drittlands und der ESMA wirksame Kooperationsvereinbarungen bestehen
(Art. 10 Abs. 1 Bst. d i.V.m. Abs. 4) und die Europaische Kommission einen Gleich-
wertigkeitsbeschluss erlasst (Art. 10 Abs. 1 Bst. ci.V.m. Abs. 2).

Die Tatigkeit eines im Drittstaat ansadssigen ESG-Rating-Anbieters im EWR setzt da-
her insbesondere das Vorliegen eines Gleichwertigkeitsbeschlusses der EU-Kom-
mission sowie die Erfiillung samtlicher weiterer Voraussetzungen nach Art. 10 vo-

raus.

1.1.7.2  Ubernahme von ESG-Ratings

ESG-Ratings eines ausserhalb des EWR niedergelassenen ESG-Rating-Anbieters
konnen im EWR abgegeben und vertrieben werden, wenn ein im EWR niederge-
lassener ESG-Rating-Anbieter derselben Gruppe diese Ratings tGbernimmt und
hierfiir bei der ESMA eine Zulassung beantragt (Art. 11 Abs. 1 Bst. a). Vorausset-

zung ist die Einhaltung der in Art. 11 Abs. 1 genannten Mindestanforderungen,
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insbesondere betreffend raumliche, personelle und organisatorische Prasenz im
EWR, die Sicherstellung der Qualitat der ibernommenen ESG-Ratings, die fortlau-
fende Einhaltung mindestens gleich strenger Anforderungen wie nach der ESG-Ra-
ting-Verordnung sowie das Vorliegen eines objektiven Grundes fiir die Ubernahme

(Art. 11 Abs. 1 Bst. b—f).

Zudem hat der Antragsteller der ESMA die fiir die laufende Uberwachung erfor-
derlichen Informationen bereitzustellen, und es muss eine angemessene Koope-
rationsvereinbarung zwischen der ESMA und der zustandigen Drittlandsbeho6rde

bestehen (Art. 11 Abs. 1 Bst. g und h).

Der antragstellende ESG-Rating-Anbieter hat der ESMA samtliche zum Nachweis
der Voraussetzungen erforderlichen Informationen vorzulegen (Art. 11 Abs. 2).
Die ESMA schliesst das Zulassungsverfahren innerhalb der in Art. 11 Abs. 3 festge-
legten Fristen ab. Sind die Voraussetzungen nicht mehr erfiillt, kann die ESMA die

Einstellung der Ubernahme verlangen (Art. 11 Abs. 6).

Fiir die Anwendung der Vorschriften fiir die Ubernahme von ESG-Ratings nach Art.
11 hat die ESMA in Zusammenarbeit mit EBA und EIOPA Leitlinien herauszugeben

und diese laufend zu aktualisieren (Art. 29 Abs. 2).

1.1.7.3  Anerkennung von ausserhalb des EWR niedergelassenen ESG-Rating-

Anbietern

Bis zum Erlass eines Gleichwertigkeitsbeschlusses der EU-Kommission gemass
Art. 10 der ESG-Rating-Verordnung oder im Falle einer Aufhebung eines solchen
Beschlusses kdnnen ausserhalb des EWR niedergelassene ESG-Rating-Anbieter im

EWR tatig sein, wenn sie von der ESMA nach Art. 12 anerkannt wurden.

Voraussetzung fiir die Anerkennung nach Art. 12 Abs. 1 ist, dass der

ESG-Rating-Anbieter mit Sitz ausserhalb des EWR in jedem der letzten drei
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aufeinanderfolgenden Jahre einen jahrlichen Nettoumsatz erzielt hat, der unter
dem in Art.3 Abs.2 UAbs.2 der Richtlinie 2013/34/EU vorgesehenen
Hochstbetrag von derzeit EUR 15 Mio. liegt. Dasselbe gilt fiir ausserhalb des EWR
niedergelassene ESG-Rating-Anbieter, die einer Gruppe im Sinne von Art. 2 Ziff. 11
der Richtlinie 2013/34/EU angehoéren, sofern der konsolidierte jahrliche
Nettoumsatz der gesamten Gruppe in jedem der letzten drei Jahre unter dem in
Art. 3 Abs. 5 UAbs. 2 der Richtlinie 2013/34/EU vorgesehenen Hochstbetrag von
derzeit EUR 15 Mio. liegt.

Die ESMA entscheidet innerhalb von 90 Arbeitstagen tber den Anerkennungsan-
trag (Art. 12 Abs. 4). Sie erteilt die Anerkennung, wenn die in Art. 12 Abs. 5 ge-
nannten Voraussetzungen erfiillt sind. Eine Anerkennung ist hingegen abzulehnen,
wenn die ESMA aufgrund der Rechts- oder Verwaltungsvorschriften des Dritt-
lands, in dem der ESG-Rating-Anbieter niedergelassen ist, oder aufgrund einge-
schrankter Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse an der wirksamen Wahrneh-

mung ihrer Aufsichtsfunktionen gehindert ware (Art. 12 Abs. 6).

Stellt die ESMA fest, dass ein anerkannter ESG-Rating-Anbieter schwerwiegend
gegen die ESG-Rating-Verordnung verstossen hat, die Anerkennung aufgrund un-
richtiger Angaben erschlichen wurde oder das Verhalten des ESG-Rating-Anbieters
den Interessen der Nutzer von ESG-Ratings oder dem ordnungsgemassen Funkti-
onieren der Markte abtraglich ist, kann sie Geldbussen verhangen, die Anerken-

nung aussetzen oder diese aufheben (Art. 12 Abs. 7).

1.1.8 Register und Zuganglichkeit von Informationen

Die ESMA ist zur Errichtung und Flihrung eines 6ffentlichen Registers gemass Art.
14 Abs. 1 verpflichtet, das sowohl die Identitat der nach Art. 8 zugelassenen ESG-
Rating-Anbieter als auch die nach Art. 5 Abs. 1 registrierten kleinen ESG-Rating-

Anbieter umfasst. Ebenfalls enthalten sind jene ausserhalb des EWR ansassigen
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ESG-Rating-Anbieter, die im Rahmen eines Gleichwertigkeits-, Ubernahme- oder
Anerkennungsverfahrens nach den Art. 10 bis 12 im EWR zugelassen sind. Das
Register ist auf der Website der ESMA frei zuganglich und fortlaufend aktuell zu

halten.

Aus dem Erwagungsgrund Nr. 31 der ESG-Rating-Verordnung ergibt sich, dass
Informationen (iber ESG-Ratings und ESG-Rating-Anbieter Uber das durch die
Verordnung (EU) 2023/2859 eingerichtete zentrale europaische Zugangsportal
(European Single Access Point — ESAP) bereitzustellen sind, um ein hohes Mass an
Transparenz fir Anleger und sonstige Nutzer von ESG-Ratings sicherzustellen®3,
Diesem Erwdgungsgrund folgend haben ESG-Rating-Anbieter bei der
Veroffentlichung von Informationen nach Art. 19 Abs. 1 und Art. 23 Abs. 1, diese
an die ESMA zu Ubermitteln, damit sie Uber das ESAP zuganglich werden. Es
handelt sich dabei um Daten beziiglich des Beschwerdemanagements von ESG-
Rating-Anbietern sowie die Informationen Uber die Methoden, Modelle und

grundlegende Annahmen, die Anbieter bei ihrer ESG-Rating-Tatigkeit verwenden.

Ab demselben Zeitpunkt sind die Registerinformationen der ESMA nach Art. 14
Abs. 1, die Beschliisse der ESMA nach Art. 11 Abs. 3, ihre Beschliisse Uber
Aufsichtsmassnahmen nach Art. 35 Abs. 6 und die verhangten Geldbussen und

Zwangsgelder nach Art. 38 Abs. 1 liber das ESAP zugdnglich zu machen.

Die an die ESMA als Sammelstelle zu Ubermittelnden Informationen haben
bestimmte Eigenschaften zu erfiillen. Sie miissen in einem datenextrahierbaren
bzw. — sofern vorgeschrieben — in einem maschinenlesbaren Format bereitgestellt
und mit den in Art. 14 Abs. 4 geforderten Metadaten versehen sein. Die ESG-

Rating-Anbieter haben zudem eine Rechtstragerkennung (LEI) zu erwerben.

13 Vgl. ErwGr. Nr. 31 der ESG-Rating-Verordnung.
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Zur effizienten Erhebung und Verwaltung der gemass Art. 14 Abs. 3 Gbermittelten
Informationen arbeitet die ESMA Entwirfe technischer Durchfiihrungsstandards
zu zusatzlichen Metadaten, Datenstruktur und maschinenlesbaren Formaten aus
und fuhrt hierzu geeignete Feldversuche durch (Art. 14 Abs. 8). Die ESMA kann
erforderlichenfalls Leitlinien erlassen, um die Korrektheit der Metadaten

sicherzustellen (Art. 14 Abs. 9).

1.1.9 Anforderungen an ESG-Rating-Anbieter

1.1.9.1 Allgemeine Grundsatze

Um entsprechende Rahmenbedingungen zu schaffen, die eine hinreichende
Qualitat und Verlasslichkeit von ESG-Ratings gewahrleisten, werden in Art. 15
Anforderungen an die Tatigkeit von ESG-Rating-Anbietern festgelegt. ESG-Rating-
Anbieter sind verpflichtet, strenge, systematische, unabhangige und belegbare

Rating-Methoden kontinuierlich und transparent anzuwenden.

Demnach sind ESG-Rating-Anbieter verpflichtet, ihre Tatigkeit unabhangig von
politischer und wirtschaftlicher Einflussnahme auszuiiben (Art. 15 Abs. 1). Sie
haben Uber interne Vorgaben und Verfahren zu verfligen, die die Abgabe,
Veroffentlichung und Verbreitung der ESG-Ratings gemass den Vorgaben der ESG-
Rating-Verordnung sicherstellen (Art. 15 Abs. 2), und haben geeignete sowie
wirksame Systeme, Ressourcen und Prozesse vorzuhalten (Art. 15 Abs. 3). Die
Angemessenheit und Wirksamkeit der in Abs. 3 genannten Systeme, Ressourcen
und Verfahren sind mindestens einmal jahrlich zu Uberpriifen. Festgestellte

Mangel sind mit erforderlichen Massnahmen zu beheben (Art. 15 Abs. 9).

Schriftliche Strategien und Verfahren haben sicherzustellen, dass ESG-Ratings auf
einer grindlichen Analyse aller relevanten Informationen beruhen und den

ausgewahlten Rating-Methoden entsprechen (Art. 15 Abs. 4).
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Verwaltungs-, Buchhaltungs- und Kontrollstrukturen sowie
Sicherheitsmechanismen fiir Datenverarbeitungssysteme sind sachgerecht

auszugestalten und anzuwenden (Art. 15 Abs. 6).

ESG-Rating-Anbieter haben ihre ESG-Ratings fortlaufend nach strengen,
systematischen, unabhdngigen und nachvollziehbar dokumentierten Methoden
zu erstellen und diese Methodologien transparent anzuwenden. Sie sind
verpflichtet, die angewandten Rating-Methoden einer kontinuierlichen
Uberpriifung zu unterziehen und mindestens einmal jahrlich einer formellen

Validierung zu unterwerfen (Art. 15 Abs. 7 und 8).

ESG-Rating-Anbieter haben eine stiandige, unabhiangige und wirksame
Aufsichtsfunktion zu schaffen und zu unterhalten, um die Uberwachung aller
Aspekte der Abgabe ihrer ESG-Ratings sicherzustellen. Diese Aufsichtsfunktion
muss mit den erforderlichen Ressourcen und Fachkenntnissen ausgestattet sein
und Zugang zu allen Informationen haben, die sie zur Erfiillung ihrer Pflichten
bendtigt. Die Aufsichtsfunktion muss darliber hinaus einen direkten Zugang zum

Leitungsorgan des ESG-Rating-Anbieters haben (Art. 15 Abs. 10).

Die fur die ESG-Ratings verwendeten Informationen miissen von ausreichender
Qualitat sein und aus zuverlassigen Quellen stammen, wobei ESG-Rating-Anbieter
ausdriicklich darauf hinzuweisen haben, dass die von ihnen abgegebenen ESG-
Ratings ihre eigene Meinung darstellen (Art. 15 Abs. 11). Vor der ersten
Herausgabe eines ESG-Ratings muss der ESG-Rating-Anbieter das bewertete
Objekt oder den Emittenten eines bewerteten Objekts mindestens zwei volle
Arbeitstage vorher, wahrend dessen Geschaftszeiten benachrichtigen, um den
genannten Personen die Moglichkeit zu geben, den ESG-Rating-Anbieter Uber
sachliche Fehler zu informieren. Zu diesem Zweck hat der ESG-Rating-Anbieter den
genannten Personen auf deren Antrag unentgeltlich und ausschliesslich zu

nichtkommerziellen Zwecken die in Anhang Ill Nr. 1 Bst. b und c sowie Nr. 2 Bst. b



24

Ziff. ii aufgefliihrten Informationen bereitzustellen, einschliesslich des Datums der
letzten Aktualisierung sowie gegebenenfalls weiterer erhobener, geschatzter oder

berechneter Daten (Art. 15 Abs. 12).

Von der Offenlegung nicht umfasst sind geistiges Kapital, geistiges Eigentum,
Know-how oder Innovationsresultate der ESG-Rating-Anbieter, soweit es sich um
Geschéaftsgeheimnisse im Sinne der Richtlinie (EU) 2016/943'* handelt (Art. 15
Abs. 13). Eine Anderung von ESG-Ratings ist nur im Einklang mit den nach Art. 23
veroffentlichten Rating-Methoden zuldssig (Art. 15 Abs. 14).

1.1.9.2  Personelle Anforderungen, Aufzeichnungspflicht und

Beschwerdemanagement

ESG-Rating-Anbieter muissen nach Art. 17 Abs. 1 sicherstellen, dass alle
natirlichen Personen, die unmittelbar an der Erstellung von ESG-Ratings
mitwirken, Uber die fir ihre Aufgaben erforderliche fachliche Qualifikation und
einschlagige Erfahrung verfiigen und zudem ein ausreichendes Verstandnis der
potenziellen finanziellen Risiken sowie der wesentlichen
Nachhaltigkeitsauswirkungen des bewerteten Objekts besitzen. Diese Regelung
gilt fir Rating-Analysten, Mitarbeiter des ESG-Rating-Anbieters und sonstige an

der Abgabe von ESG-Ratings beteiligte Personen.

In Art. 17 Abs. 2 bis 4 sind Verhaltens- und Unvereinbarkeitsregeln fir die in Abs.
1 genannten Personen festgelegt. Diese untersagen insbesondere den Abschluss
oder die Teilnahme an Vergitungsverhandlungen mit bewerteten Objekten oder
Emittenten von bewerteten Objekten, den Erwerb oder Handel mit

Finanzinstrumenten, die einen Interessenskonflikt begriinden kdnnten, sowie

14 Richtlinie (EU) 2016/943 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 (ber den Schutz
vertraulichen Know-hows und vertraulicher Geschaftsinformationen (Geschaftsgeheimnisse) vor rechts-
widrigem Erwerb sowie rechtswidriger Nutzung und Offenlegung (ABI. L 157 vom 15.6.2016, S. 1).
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jegliche Tatigkeiten oder Beziehungen, die objektiv oder nach allgemeiner
Auffassung die Unabhangigkeit beeintrachtigen konnten (Art. 17 Abs. 2 bis 4).
Ergdnzend werden strenge Anforderungen an den Umgang mit vertraulichen
Informationen vorgesehen, einschliesslich Pflichten zur Meldung von
Pflichtverletzungen (Art. 17 Abs. 5 und 6). Weiters gilt flir die nach Abs. 1
genannten Personen und Geschéaftsleitungsmitglieder des ESG-Rating-Anbieters
eine Cooling-off-Periode von neun Monaten nach Abgabe eines ESG-Ratings, in
der diese Personen keine Schliisselpositionen in der Geschaftsleitung eines

bewerteten Unternehmens einnehmen diirfen (Art. 17 Abs. 8).

ESG-Rating-Anbieter missen Aufzeichnungen Uber ihre Rating-Tatigkeiten fiihren
(Art. 18 Abs. 1). Diese sind mindestens finf Jahre aufzubewahren. Die
Aufbewahrung hat in einer Form zu erfolgen, die eine vollstandige Rekonstruktion
und Nachvollziehbarkeit der Festlegung eines ESG-Ratings ermoglicht (Art. 18 Abs.
2).

ESG-Rating-Anbieter sind gemass Art. 19 Abs. 1 verpflichtet, ein transparentes
Beschwerdesystem einzurichten und auf ihrer Website zu veréffentlichen, die eine
Verfahrensumschreibung und die entsprechenden Kontaktdaten enthalten muss.
Das Beschwerdeverfahren hat eine faire und zeitnahe Prifung von Beschwerden
durch Nutzer, bewertete Objekte oder Emittenten von bewerteten Objekten
sicherzustellen und das Ergebnis innerhalb einer angemessenen Frist mitzuteilen.
Dies gilt, soweit dem weder Interessen der Ooffentlichen Ordnung noch
Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 596/2014° entgegenstehen (Art. 19 Abs.
2 Bst. b und c).

1 Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iber Markt-
missbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission
(ABI.L173 vom 12.6.2014,S. 1).
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Beschwerden kénnen sich auf fehlerhafte Datenquellen bei der Verwendung eines
ESG-Ratings, methodische Fehler oder die Reprasentativitat des ESG-Ratings
beziehen (Art. 19 Abs. 3).

Art. 20 verpflichtet ESG-Rating-Anbieter, interne Verfahren einzurichten, um
begriindete Bedenken von Interessentragern entgegenzunehmen, wobei diese
ihren Namen und ihre Funktion angeben miissen. Damit wird ein formaler Kanal
geschaffen, lber den Stakeholder substanzielle Bedenken zur Tatigkeit oder zu
einzelnen Ratings vorbringen konnen. Ziel dieser Regelung ist es, Transparenz und
Reaktionsbereitschaft gegentiber sachlich fundierten Hinweisen aus dem Markt

sicherzustellen und so die Integritat der ESG-Rating-Tatigkeit zu starken.

1.1.9.3 Auslagerung

ESG-Rating-Anbieter diirfen wichtige betriebliche Funktionen nur dann an Dritte
auslagern, wenn dies weder die Qualitdt der internen Kontrollen noch die

Aufsichtsmoglichkeiten der ESMA wesentlich beeintrachtigt (Art. 21 Abs. 1).

Der ESG-Rating-Anbieter bleibt trotz Auslagerung vollumfanglich verantwortlich
fur die Erflllung aller Pflichten aus der ESG-Rating-Verordnung sowie fiir die

Offenlegung der in Anhang Il genannten Informationen (Art. 21 Abs. 2).

1.1.10 Transparenzanforderungen

Gesetzlich festgelegte umfangreiche Offenlegungspflichten der ESG-Rating-
Anbieter gegeniiber der Offentlichkeit (Art. 23) sowie gegeniiber Nutzern von ESG-
Ratings, bewerteten Objekten und Emittenten von bewerteten Objekten (Art. 24)

dienen der Erhohung und Sicherstellung der Transparenz von ESG-Ratings.

Nach Art. 23 Abs. 1 sind ESG-Rating-Anbieter verpflichtet, mindestens die

Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren ESG-Rating-
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Tatigkeiten verwenden, sowie die Eigentimerstruktur des betroffenen ESG-
Rating-Anbieters (Anhang | Bst. d) und die gegeniiber der Offentlichkeit
offenzulegenden Mindestinformationen nach Anhang Ill Nr. 1 auf ihrer Website
offenzulegen. Diese Informationen missen klar und transparent sein und sind in

einem separaten Abschnitt der Website zu veroffentlichen.

Anstelle eines zusammengefassten ESG-Ratings, das die Umwelt- (E), Sozial (S)-
und Governance (G)-Aspekte in einer Gesamtbewertung vereint, sind getrennte E-
, S- und G-Bewertungen zu erstellen und fir jeden der Faktoren bestimmte
Informationen offenzulegen (Art. 23 Abs. 2). Ein zusatzliches Gesamtrating ist nur
dann zulassig, wenn zugleich in transparenter Weise dargelegt wird, nach welchen
Kriterien die einzelnen Bewertungen gewichtet und zusammengefiihrt wurden

(Art. 23 Abs. 3).

Die ESMA ist erméchtigt, technische Regulierungsstandards zu erlassen, die die
offenzulegenden Elemente prazisieren (Art. 23 Abs. 4). Ein entsprechender
Entwurf fir eine Delegierte Verordnung zur Prazisierung der Elemente, die der
Offentlichkeit sowie den Nutzern von ESG-Ratings, den bewerteten Objekten und

den Emittenten bewerteter Objekte offenzulegen sind, liegt vor2®.

Art. 24 sieht ein zweistufiges Transparenzsystem vor, das sowohl die inhaltlichen
Mindestangaben als auch die formale Aufbereitung der offenzulegenden
Informationen regelt. In einem ersten Schritt verpflichtet Art. 24 Abs. 1 die ESG-
Rating-Anbieter, den Nutzern ihrer ESG-Ratings, den bewerteten Objekten sowie
den Emittenten von bewerteten Objekten fortlaufend alle — jedoch mindestens
die in Anhang Il Nr. 2 genannten — Informationen bereitzustellen, die erforderlich
sind, um die Transparenz und Nachvollziehbarkeit der ESG-Ratings sicherzustellen.

In einem zweiten Schritt verlangt Art. 24 Abs. 2, dass jedes einzelne ESG-Rating,

16 ES\MA84-2037069784-1184 Final Report on Technical Standards under the Regulation on the transparency
and integrity of Environmental, Social and Governance (ESG) rating activities.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-10/ESMA84-2037069784-1184_Final_Report_on_Technical_Standards_under_ESG_Rating_Regulation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-10/ESMA84-2037069784-1184_Final_Report_on_Technical_Standards_under_ESG_Rating_Regulation.pdf
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dessen Offenlegung gegenliber einem Nutzer erfolgt, eindeutig den zugrunde
liegenden und in Anhang Ill Nr. 1 genannten Informationen zugeordnet wird,
insbesondere der angewandten Methodik, den Bewertungskriterien und den

verwendeten Datenquellen.

Zur Konkretisierung der nach Abs. 1 offenzulegenden Informationen hat die ESMA
einen Entwurf zu technischen Regulierungsstandards nach Art. 24 Abs. 3 zu
erarbeiten, wobei keine zusatzlichen Offenlegungspflichten geschaffen werden

dirfen. Ein entsprechender Entwurf fir eine Delegierte Verordnung liegt vor.

Weiters kann die ESMA technische Durchfiihrungsstandards zu Datenstandards,
Formaten und Vorlagen vorbereiten, die ESG-Rating-Anbieter fir die Darstellung
der Informationen auf der Website nach Abs. 1 zu verwenden haben (Art. 24 Abs.

4).

1.1.11 Trennung der ESG-Rating-Tatigkeiten von anderen Tatigkeiten und

Vermeidung von Interessenskonflikten

Im Anwendungsbereich der ESG-Rating-Verordnung gilt der Grundsatz der
organisatorischen Trennung der ESG-Rating-Tatigkeiten von anderen Tatigkeiten.
Art. 16 Abs. 1 enthdlt daher eine Reihe von Tatigkeitsverboten flir ESG-Rating-
Anbieter, mit denen Interessenskonflikte bei ESG-Rating-Anbietern vermieden
werden sollen. Danach dirfen ESG-Rating-Anbieter insbesondere keine
Beratungstatigkeiten fir Anleger oder Unternehmen erbringen (Art. 16 Abs. 1 Bst.
a) und weder Kreditratings nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a der Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 abgeben noch verbreiten (Art. 16 Abs. 1 Bst. b). Ebenso nicht gestattet

ist die Bereitstellung von Referenzwerten im Sinne von Art. 3 Abs. 1 Nr. 5 der

17 ESMA84-2037069784-1184 Final Report on Technical Standards under the Regulation on the transparency
and integrity of Environmental, Social and Governance (ESG) rating activities.
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Verordnung (EU) 2016/1011%® (Art. 16 Abs. 1 Bst. c). Daruber hinaus dirfen
ESG-Rating-Anbieter keine Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten
gemadss Art. 4 Abs. 1 Nr. 2 der Richtlinie 2014/65/EU*° ausiiben (Art. 16 Abs. 1 Bst.
d), keine Abschlussprifungen oder Auftrage zur Erlangung von Prifungssicherheit
in Bezug auf die Nachhaltigkeitsberichterstattung nach der Richtlinie 2013/34/EU
durchfihren (Art. 16 Abs. 1 Bst. e) und schliesslich weder Banktatigkeiten nach der
Verordnung  (EU) Nr. 575/2013%°  noch  Versicherungs-  oder
Ruckversicherungstatigkeiten nach der Richtlinie 2009/138/EG?! ausiiben (Art. 16
Abs. 1 Bst. f).

Art. 16 Abs. 2 und 3 eroffnen bestimmte Ausnahmen von diesen
Tatigkeitsverboten, sofern der ESG-Rating-Anbieter nachweist, dass die
betreffende Tatigkeit durch geeignete organisatorische und verfahrensrechtliche
Massnahmen so ausgestaltet ist, dass die Unabhangigkeit der ESG-Rating-Tatigkeit
gewahrt bleibt. Hierzu gehéren insbesondere eine klare organisatorische
Trennung zwischen der ESG-Rating-Tatigkeit und anderen Geschéftsbereichen,
Vorkehrungen zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der mit dem Rating
befassten Personen sowie wirksame interne Kontroll-, Informationsfluss- und
Schutzmechanismen. Diese miissen gewahrleisten, dass ESG-Ratings frei von
jeglicher Einflussnahme anderer Tatigkeitsbereiche oder konflikttrachtiger

Verflechtungen ermittelt werden.

18 Verordnung (EU) 2016/1011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 Uber Indizes,
die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung
eines Investmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU
sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABI. L 171 vom 29.6.2016, S. 1).

19 Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (iber Mérkte fur Fi-
nanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABl. L 173 vom
12.6.2014, Seite 349).

20 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 (iber Auf-
sichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
646/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S.1).

21 Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend

die Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitat 1) (ABI. L
335vom 17.12.2009, S.1).
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Schliesslich hat die ESMA technische Regulierungsstandards auszuarbeiten, in
denen die Einzelheiten der nach Abs. 2 bis 4 erforderlichen Schutzmassnahmen

naher festgelegt werden (Art. 16 Abs. 5).

Wahrend Art. 16 vordergriindig tatigkeitsbezogene Vorgaben zur Pravention von
Interessenskonflikten normiert, konkretisiert Art. 25 die Anforderungen an die
Identifikation, Bewertung und Minderung derselben auf der Ebene der
Unternehmensfiihrung und internen Organisation. Nach Art. 25 Abs. 1 missen
ESG-Rating-Anbieter (iber solide Governance-Regelungen verfligen, die
insbesondere eine klare Organisationsstruktur mit eindeutigen, transparenten
und kohdrenten Aufgaben- und Verantwortungsbereichen fir alle Personen
sicherstellen, die an der Erstellung und Abgabe eines ESG-Ratings beteiligt
sind. Nach Art. 25 Abs. 2 haben ESG-Rating-Anbieter alle erforderlichen Schritte zu
setzen, um sicherzustellen, dass ihre ESG-Ratings nicht durch bestehende oder
potenzielle Interessenskonflikte oder sonstige geschaftliche oder persdnliche
Beziehungen beeinflusst werden. Erfasst sind Beziehungen mit potenziellen

Interessenskonflikten
. des ESG-Rating-Anbieters selbst;

. seiner Anteilseigner, der Organe der Geschaftsleitung, Rating-Analysten und

sonstigen Mitarbeiter;

. sonstiger natirlicher Personen, deren Leistungen der ESG-Rating-Anbieter

in Anspruch nimmt oder die er kontrollieren kann;

. anderer direkt oder indirekt Uber ein Kontrollverhaltnis verbundener

Unternehmen; sowie

. Drittanbieter, an die Funktionen, Dienstleistungen oder Tatigkeiten des ESG-

Rating-Anbieters ausgelagert wurden.
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Besteht aufgrund der Eigentumsstruktur, einer Mehrheitsbeteiligung oder
aufgrund der Tatigkeiten des ESG-Rating-Anbieters oder verbundener
Unternehmen ein Risiko eines Interessenskonflikts, ist die ESMA verpflichtet,
angemessen tatig zu werden. Sie kann den ESG-Rating-Anbieter auffordern,
risikomindernde Massnahmen zu ergreifen. Wird der Interessenskonflikt nicht
angemessen durch diese Massnahmen bewaltigt, so hat der ESG-Rating-Anbieter
Uber Aufforderung der ESMA den Interessenskonflikt zu |6sen. Die ESMA kann den
Anbieter insbesondere auffordern, die Tatigkeiten oder Beziehungen, die zu dem
Interessenskonflikt fihren, einzustellen oder die Abgabe der betroffenen ESG-

Ratings zu unterlassen (Art. 25 Abs. 3).

Anteilseigner oder Mitglieder eines ESG-Rating-Anbieters, die bei diesem oder in
einem kontrollierenden Unternehmen einen massgeblichen Einfluss im Sinne von
Art. 2 Ziff. 13 Satz 2 der Richtlinie 2013/34/EU%? ausiiben, dirfen bei einem
anderen ESG-Rating-Anbieter weder einen massgeblichen Einfluss ausiiben noch
Mitglieder der Verwaltungs- oder Aufsichtsorgane bestellen, abberufen oder
diesen Organen angehoren (Art.25 Abs.4 Bst.a bis c). Ausgenommen sind
Beteiligungen an ESG-Rating-Anbietern derselben Gruppe sowie an
ESG-Rating-Anbietern, die Kleinst- oder kleine Unternehmen im Sinne von Art. 3

Abs. 1 bzw. Art. 3 Abs. 2 UAbs. 1 der Richtlinie 2013/34/EU sind (Art. 25 Abs. 4).

Die ESG-Rating-Anbieter missen der ESMA alle bestehenden und potenziellen
Interessenskonflikte offenlegen, einschliesslich solcher, die sich aus ihrer

Eigentums- oder Kontrollstruktur ergeben (Art. 25 Abs. 5).

Nach Art. 25 Abs. 6 sind ESG-Rating-Anbieter verpflichtet, Strategien, Verfahren

und wirksame organisatorische Vorkehrungen zur Ermittlung, Offenlegung,

22 Es wird vermutet, dass ein Unternehmen einen massgeblichen Einfluss auf ein anderes Unternehmen aus-
libt, sofern es 20 % oder mehr der Stimmrechte der Aktiondre oder Gesellschafter dieses anderen Unter-
nehmens besitzt.
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Vermeidung, Bewaltigung und Minderung von Interessenskonflikten festzulegen,
umzusetzen, regelmassig zu Uberpriifen und zu aktualisieren. Im Mittelpunkt
stehen dabei Interessenskonflikte, die sich aus Eigentums- und
Kontrollverhaltnissen oder sonstigen gruppeninternen Interessen ergeben. Erfasst
werden zudem Interessenskonflikte, die von Personen ausgehen konnen, die
Einfluss auf die Festlegung des ESG-Ratings nehmen oder Kontrolle tUber den
ESG-Rating-Anbieter ausiiben. Nach Art. 25 Abs. 7 haben ESG-Rating-Anbieter ihre
Tatigkeiten mindestens einmal jahrlich zu Uberprifen, um potenzielle

Interessenskonflikte zu ermitteln.

Art. 26 sieht Regelungen zum Umgang mit potenziellen Interessenskonflikte von
Mitarbeitern vor. Demnach haben ESG-Rating-Anbieter sicherzustellen, dass ihre
Mitarbeiter sowie andere natiirliche Personen, deren Leistungen sie in Anspruch
nehmen oder die sie kontrollieren und die direkt an der Abgabe eines ESG-Ratings
beteiligt sind, Gber die erforderlichen fachlichen Fahigkeiten verfiigen, sowie einer
wirksamen Verwaltung und Aufsicht unterliegen. Diese Personen dirfen weder
einer unzuldssigen Einflussnahme noch Interessenskonflikten ausgesetzt sein und
mussen so entlohnt werden, dass die Unabhangigkeit und Integritdat des ESG-
Ratings gewahrleistet bleibt. Zudem diirfen diese Personen keine Interessen oder
Geschéftsbeziehungen haben, durch die die Tatigkeiten des ESG-Rating-Anbieters
beeintrachtigt werden und nicht durch eigene Handelstatigkeiten auf das ESG-
Rating einwirken; es sei denn, eine solche Mitwirkung ist ausdriicklich in der ESG-
Rating-Methodik vorgesehen und nach dieser streng geregelt. Der
Informationsaustausch zwischen diesen Personen und anderen Mitarbeitern oder
Dritten ist durch ein wirksames Kontrollverfahren zu steuern, soweit damit
Konfliktrisiken verbunden sind oder Einfluss auf das ESG-Rating genommen

werden konnte (Art. 26 Abs. 1 Bst. f).
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Zur Sicherstellung der Integritdt und Zuverldssigkeit der Mitarbeiter oder
Personen, die das ESG-Rating bestimmen, legen ESG-Rating-Anbieter spezifische
Verfahren der internen Kontrolle fest. Vor der Verbreitung jedes ESG-Ratings ist
zudem eine interne Freigabe durch die Geschéftsleitung zu verlangen (Art. 26

Abs. 2).

Schliesslich sind ESG-Rating-Anbieter nach Art.27 Abs.1 verpflichtet,
Massnahmen zu ergreifen, die gewahrleisten, dass ihren Kunden faire,
angemessene, transparente und diskriminierungsfreie Gebilhren in Rechnung
gestellt werden. Zu diesem Zweck kann die ESMA von den Anbietern
dokumentierte Nachweise zur Preisgestaltung verlangen, insbesondere zur
Gebuhrenstruktur und zu den zugrunde liegenden Kriterien. Ergibt diese Priifung,
dass die verlangten Gebuhren nicht den genannten Anforderungen entsprechen,
ist die ESMA befugt, aufsichtsrechtliche Massnahmen nach Art. 35 zu ergreifen

und zu beschliessen sowie Geldbussen nach Art. 36 zu verhangen (Art. 27 Abs. 2).

1.1.12 Aufsicht durch die ESMA

1.1.12.1 Aufsichtsbefugnisse der ESMA

Die ESG-Rating-Verordnung weist der ESMA eine direkte Aufsichtsbefugnis liber
die ESG-Rating-Anbieter zu. Die ESMA ist damit nicht nur flr die Zulassung der
Anbieter gemass Art. 6 bis 12 zustdndig, sondern verfligt Gber weitreichende
aufsichtsrechtliche Untersuchungs- und Ermittlungsbefugnisse. Demnach ist die
ESMA berechtigt, Informationsersuchen an die beaufsichtigten ESG-Rating-
Anbieter zu richten (Art. 32), allgemeine Untersuchungen gegen sie einzuleiten
(Art. 33) und Vor-Ort-Priifungen bei den beaufsichtigten ESG-Rating-Anbietern
durchzufiihren (Art. 34).
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Eine Grenze dieser aufsichtsrechtlichen Befugnisse ist in Art. 31 festgelegt. Danach
dirfen diese Befugnisse nicht dazu genutzt werden, um die Offenlegung von
Informationen oder Unterlagen zu verlangen, die einer Verschwiegenheitspflicht

unterliegen.

1.1.12.1.1 Informationsersuchen

Nach Art. 32 Abs. 1 ist die ESMA berechtigt, Auskiinfte bei den ESG-Rating-
Anbietern, bei Personen, die an der Erstellung oder Verbreitung von ESG-Ratings
beteiligt sind, bei bewerteten Objekten sowie bei Emittenten von bewerteten
Objekten anzufordern. Zudem kénnen Informationen bei Dritten eingeholt
werden, an die die ESG-Rating-Anbieter operative Funktionen oder Tatigkeiten
ausgelagert haben, sowie bei Personen, die auf andere Weise eng und substanziell

mit ESG-Rating-Tatigkeiten oder dem ESG-Rating-Anbieter verbunden sind.

Gemass Art. 32 Abs. 2 steht der ESMA das freiwillige Informationsersuchen zur
Verfligung, wahrend Art. 32 Abs. 3 die verbindliche Aufforderung zur Vorlage von
Informationen mittels Entscheidung (Beschluss) normiert. Fiir beide Instrumente
ist ein gesetzlicher Mindestinhalt (Art. 32 Abs. 2 Bst. a bis f und Art. 32 Abs. 3 Bst.
a bis g) vorgesehen. Der massgebliche Unterschied zwischen beiden Instrumenten
liegt darin, dass die beschlussmassige Anordnung zwingend zu befolgen ist und
mittels Beschwerde vom ESG-Rating-Anbieter bekampfbar ist. Bei Nichtbefolgung
einer beschlussmassigen Anordnung kénnen zudem Zwangsgelder nach Art. 37
Abs. 1 von der ESMA verhdangt werden. Im Beschluss der ESMA ist entsprechend

darauf hinzuweisen.

1.1.12.1.2 Allgemeine Untersuchungen

Art. 33 ermachtigt die ESMA, gegeniber den in Art. 32 Abs. 1 genannten Personen
allgemeine Untersuchungen durchzufiihren sowie ESMA-Bedienstete und von der

ESMA beauftragte Personen dazu zu berechtigen,
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. Aufzeichnungen, Daten, interne Ablaufe und Prozesse der ESG-Rating-
Anbieter und sonstiges fir die Erflllung ihrer Aufgaben relevantes Material

zu prufen (Art. 33 Abs. 1 Bst. a);

. beglaubigte Kopien oder Auszilige davon anzufertigen (Art. 33 Abs. 1 Bst. b);
Vorladungen zu mindlichen oder schriftlichen Erklarungen auszusprechen

und zu protokollieren (Art. 33 Abs. 1 Bst. c);

. Dritte zum Untersuchungsgegenstand zu befragen (Art. 33 Abs. 1 Bst. d);

sowie

. Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenibermittlungen

anzufordern (Art. 33 Abs. 1 Bst. e).

Die Untersuchung wird mit einem Beschluss der ESMA eingeleitet, der den
Untersuchungsgegenstand und -zweck zu nennen sowie dem gesetzlichen
Mindestinhalt nach Art. 33 Abs. 3 zu entsprechen hat. Die Adressaten einer
allgemeinen Untersuchung sind zur Mitwirkung an einer von der ESMA

angeordneten Untersuchung verpflichtet.

Nach Art. 33 Abs. 4 ist die ESMA verpflichtet, die jeweilige zustdndige Behorde
rechtzeitig Gber den geplanten Untersuchungsgegenstand zu informieren, wenn
eine allgemeine Untersuchung in deren Hoheitsgebiet stattfinden soll. Die
zustandige Behorde unterstitzt die ESMA auf deren Antrag bei der Durchfiihrung
der Untersuchung. lhre Mitarbeiter kdnnen sich auch aus eigener Initiative an der

Untersuchung beteiligen, sofern sie dies zuvor bei der ESMA beantragen.

Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongesprachen oder
Datenibermittlungen nach Art. 33 Abs. 1 Bst. e nach nationalem Recht des
jeweiligen EWR-Mitgliedstaats eine gerichtliche Genehmigung voraus, so muss
diese von der ESMA beantragt werden. Die gerichtliche Genehmigung kann auch

vorsorglich beantragt werden (Art. 33 Abs. 5). Stellt die ESMA einen Antrag, prift
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das zustidndige nationale Gericht die Echtheit des ESMA-Beschlusses und ob die
beantragten Zwangsmassnahmen im Hinblick auf den Untersuchungsgegenstand
weder  willkirlich  noch  unverhdltnismassig sind. Im Rahmen der
Verhaltnismassigkeitsprifung kann das Gericht von der ESMA zusatzliche
Informationen anfordern, insbesondere zu den Verdachtsgriinden, zur Schwere
des mutmasslichen Verstosses gegen die ESG-Rating-Verordnung und zur Rolle der
betroffenen Person. Dem Gericht ist es hingegen nicht gestattet, die
Notwendigkeit der Untersuchung zu Uberpriifen oder Einsicht in die Akten der

ESMA zu verlangen.

1.1.12.1.3 Vor-Ort-Priifungen

Nach Art. 34 Abs. 1 ist die ESMA zur Erfillung ihrer aufsichtsrechtlichen Aufgaben
berechtigt, Vor-Ort-Kontrollen in den Geschaftsraumen der in Art. 32 Abs. 1
genannten juristischen Personen durchzufiihren. Nach Art.34 Abs.2 sind
ESMA-Bedienstete und von der ESMA bevollmachtigte Personen neben den
Untersuchungsbefugnissen nach Art. 33 Abs. 1 zudem berechtigt, Geschaftsraume
und Grundstlicke zu betreten und fir die Dauer der Prifung Bicher sowie

Aufzeichnungen zu versiegeln.

Die Vor-Ort-Priifung wird mit einem Beschluss der ESMA angeordnet. Der
Beschluss muss die Anforderungen nach Art.34 Abs.3 und 4 erfillen. Die
betroffene Person ist zur Mitwirkung verpflichtet. Vor der Beschlussfassung hat
die ESMA die zustandige Behorde des betroffenen EWR-Mitgliedstaats rechtzeitig

Uber die geplante Massnahme zu informieren (Art. 34 Abs. 3 und 4).

Erfordert die Vor-Ort-Priifung nach nationalem Recht eine gerichtliche
Genehmigung, ist diese zu beantragen. Die Genehmigung kann vorsorglich

eingeholt werden (Art. 34 Abs. 8). Das Verfahren richtet sich nach Art. 34 Abs. 9.
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1.1.12.2 Aufsichtsmassnahmen der ESMA und Sanktionen

1.1.12.2.1 Aufsichtsmassnahmen

Art. 35 regelt die aufsichtsrechtlichen Massnahmen der ESMA gegenliber ESG-
Rating-Anbietern bei Verstossen gegen die ESG-Rating-Verordnung. Gegenstand
sind insbesondere Verstdsse gegen Zulassungs-, Organisations-, Transparenz- und
Verhaltenspflichten. Zu den verfligbaren Aufsichtsmassnahmen zdhlen
beispielsweise die Aussetzung oder Aufhebung der Zulassung oder Anerkennung
des ESG-Rating-Anbieters, voriibergehend verhangte Tatigkeitsverbote, die
Aufforderung, den Gesetzesverstoss zu beenden oder Offentliche

Bekanntmachungen (Art. 35 Abs. 1 Bst. a bis e).

Die ESMA kann zudem eine 6ffentliche Bekanntmachung publizieren, wenn sie
feststellt, dass eine ESG-Rating-Tatigkeit eines im EWR tatigen ESG-Rating-
Anbieters eine schwerwiegende Bedrohung fiir die Marktintegritdt oder den

Anlegerschutz darstellt (Art. 35 Abs. 3).

Die in Art. 35 Abs. 1 genannten Aufsichtsmassnahmen miissen wirksam,
verhaltnismassig und abschreckend sein (Art. 35 Abs. 4). Bei der Auswahl der zu
ergreifenden Aufsichtsmassnahmen hat die ESMA die Art und Schwere des
Verstosses anhand der in Art. 35 Abs. 5 Bst. a bis j. genannten Kriterien zu

beurteilen.

Die ESMA unterrichtet die fiir den Verstoss verantwortliche Person unverziglich
Uber die beschlussmassig angeordnete Aufsichtsmassnahme nach Art. 35 Abs. 1
und veroffentlicht jeden Beschluss innerhalb von zehn Arbeitstagen ab dem Tag
der rechtswirksamen Beschlussfassung auf ihrer Website (Art. 35 Abs. 6). Nach
Art. 35 Abs. 7 kann die ESMA ausserdem den betroffenen ESG-Rating-Anbieter
verpflichten, die Nutzer des jeweiligen ESG-Ratings Uber die ergriffene

Aufsichtsmassnahme zu informieren.
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1.1.12.2.2 Geldbussen und Zwangsgelder

Die ESMA ist neben der Anordnung von Aufsichtsmassnahmen berechtigt,

Geldbussen nach Art. 36 und Zwangsgelder nach Art. 37 zu verhangen.

Geldbussen sollen sicherstellen, dass Verstosse gegen die ESG-Rating-Verordnung
wirksam geahndet und kiinftige Regelverstosse verhindert werden. Sie dienen
damit der Durchsetzung, Abschreckung und Wiederherstellung der
Marktintegritat. Die ESMA kann eine Geldbusse verhdangen, wenn ein
ESG-Rating-Anbieter oder sein gesetzlicher Vertreter vorsatzlich oder fahrlassig
gegen die Verordnung verstosst. Die Hohe der Geldbusse richtet sich nach dem
jahrlichen Nettogesamtumsatz und kann bis zu 10% betragen (Art. 36 Abs. 1). Bei
der konkreten Bemessung bericksichtigt die ESMA die Kriterien nach Art. 35
Abs. 5 (Art. 36 Abs. 3). Hat der Anbieter aus dem Verstoss einen finanziellen Vorteil
gezogen, muss die Geldbusse mindestens diesem Vorteil entsprechen (Art. 36 Abs.

4).

Demgegeniiber fungieren Zwangsgelder als "Druckmittel". Sie sollen die Befolgung
konkreter Anordnungen der ESMA erzwingen, etwa die Beendigung eines
Verstosses nach Art. 35 Abs. 1 Bst. ¢, die vollstindige Erteilung angeforderter
Informationen, die Mitwirkung an allgemeinen Untersuchungen einschliesslich
Vorlage von Aufzeichnungen, Daten, Verfahren oder sonstigem Material sowie die

Duldung einer angeordneten Vor-Ort-Prifung (Art. 37 Abs. 1 Bst. a und b).

Zwangsgelder missen wirksam und verhaltnismassig sein und fallen taglich an, bis
der betreffende Beschluss der ESMA befolgt wird (Art. 37 Abs. 2). Grundsatzlich
betragen sie 3 % des durchschnittlichen Tagesumsatzes des vorangegangenen
Geschéaftsjahrs  bei  Unternehmen und 2% des durchschnittlichen
Tageseinkommens des vorangegangenen Kalenderjahres bei natirlichen

Personen (Art. 37 Abs. 3). Die Verhdngung eines Zwangsgeldes ist zeitlich auf
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hochstens sechs Monate beschrankt. Nach Ablauf dieser Frist hat die ESMA die

Massnahme erneut einer Priifung zu unterziehen (Art. 37 Abs. 4).

Nach Art. 38 Abs. 1 veroffentlicht die ESMA samtliche verhangten Geldbussen
nach Art. 36 und Zwangsgelder gemass Art. 37, sofern diese Offenlegung die
Stabilitat der Finanzmarkte nicht ernsthaft gefahrdet oder den Beteiligten daraus

kein unverhaltnismassiger Schaden entsteht.

Die Geldbussen und Zwangsgelder, welche verwaltungsrechtliche Massnahmen
darstellen, sind vollstreckbar. Die Vollstreckung von Geldbussen und
Zwangsgeldern erfolgt nach den geltenden Verfahrensvorschriften des EWR-
Mitgliedstaats oder des Drittlands, in dessen Hoheitsgebiet die Geldbussen und

Zwangsgelder vollstreckt werden (Art. 38 Abs. 3).

1.1.12.2.3 Verfahrensvorschriften fiir Aufsichtsmassnahmen und Geldbussen

Art. 39 regelt das Untersuchungsverfahren der ESMA im Falle ernsthafter
Anhaltspunkte fir Verstosse gegen die ESG-Rating-Verordnung. Stellt die ESMA
solche Anhaltspunkte fest, hat sie einen unabhangigen
Untersuchungsbeauftragten zu benennen, der den Sachverhalt zu priifen hat (Art.

39 Abs. 1).

Zu diesem Zweck kann der Untersuchungsbeauftragte nach Art. 39 Abs. 3
Informationen anfordern (Art. 32), Untersuchungen durchfiihren (Art. 33) und
Vor-Ort-Prifungen vornehmen (Art. 34) sowie Akteneinsicht bei der ESMA
nehmen (Art. 39 Abs. 4).

Wahrend des Untersuchungsverfahrens sind die Verteidigungsrechte der
Personen, die Gegenstand der Untersuchung sind, stets im vollen Umfang zu

wahren (Art. 39 Abs. 5).
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Der Untersuchungsbeauftragte erstellt nach der Sachverhaltspriifung einen
Bericht mit seinen Feststellungen und stellt diese der ESMA zur Verfligung. Auf
Grundlage des Verfahrensakts und der Feststellungen des
Untersuchungsbeauftragten erlasst die ESMA gegebenenfalls
Aufsichtsmassnahmen nach Art. 35 und verhangt Geldbussen nach Art. 36 Die
betroffenen Personen sind vor Erlass einer Aufsichtsmassnahme und/oder
Geldbusse zu den Vorwiirfen anzuhéren, wenn sie eine Anhérung beantragt haben

(Art. 39 Abs. 7).

Die Verteidigungsrechte der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind,

werden dariber hinaus in Art. 40 ndher geregelt.

1.1.13 Zusammenarbeit zwischen der ESMA und den nationalen Behorden

Die Art. 43 bis 46 konkretisieren die Zusammenarbeit zwischen der ESMA und den
zustandigen Behdrden. Danach kann die ESMA den zustandigen Behdrden
einzelner EWR-Mitgliedstaaten bestimmte Aufgaben (ibertragen, insbesondere
die Einholung von Informationen sowie die Durchfiihrung von Untersuchungen

und Vor-Ort-Prifungen (Art. 43 Abs. 1).

Vor jeder Ubertragung von Aufgaben konsultiert die ESMA die betroffene Behérde
zum Umfang der zu Ubertragenden Aufgabe, zum Zeitplan fir die
Aufgabenausfiihrung und zum wechselseitigen Informationsaustausch (Art. 43
Abs. 2 Bst. a bis c). Sdmtliche der zustandigen Behorde im Zusammenhang mit der
Erfillung der Gibertragenen Aufgaben entstehenden Kosten sind von der ESMA zu

ersetzen (Art. 43 Abs. 3).

Die Aufgabeniibertragung kann von der ESMA jederzeit widerrufen werden und
lasst die Zustdandigkeit der ESMA unberihrt (Art. 43 Abs. 4). Eine Delegation von
Aufsichtsentscheidungen findet hingegen nicht statt, insbesondere nicht bei

Zulassungsbeschlissen, abschliessenden Bewertungen oder Folgebeschliissen zu
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Verstossen; fiir diese Angelegenheit bleibt daher die ESMA zustédndig (Art. 43 Abs.
5).

Darlber hinaus sieht Art. 44 vor, dass die ESMA und die nationalen Beh6rden zur

Zusammenarbeit verpflichtet sind.

Meldet eine zustandige Behdrde einen Verstoss gegen die ESG-Rating-
Verordnung, ergreift die ESMA angemessene Massnahmen und informiert die
zustandige Behorde Uber die (Zwischen-)Ergebnisse (Art. 45 Abs. 1). Bei einer
erheblichen Gefahrdung des Anlegerschutzes oder der Finanzstabilitat kann die
zustandige Behorde die ESMA ersuchen, die Abgabe von ESG-Ratings durch den
betroffenen ESG-Rating-Anbieter auszusetzen (Art. 45 Abs. 3). Ist das Ersuchen der
zustandigen Behorde unbegriindet, teilt die ESMA dies der zustandigen Behorde
unter Angabe der Griinde schriftlich mit (Art. 45 Abs. 4).

Die ESMA, die zustandigen Behorden sowie samtliche in diesem Zusammenhang
tatigen oder beauftragten Personen unterliegen dem Berufsgeheimnis und haben

die Vorgaben nach Art 46 einzuhalten.

1.1.14 Ubergangsbestimmungen und Inkrafttreten

Fiir ESG-Rating-Anbieter, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der ESG-Rating-
Verordnung als solche im EWR titig waren, gilt nach Art. 51 eine Ubergangsfrist.
Diese mussen der ESMA spatestens bis zum 2. August 2026 mitteilen, ob sie ihre
Tatigkeit im EWR fortsetzen und dafiir eine Zulassung oder Anerkennung gemass

Titel Il der ESG-Rating-Verordnung beantragen wollen.

Der Antrag ist innerhalb von vier Monaten ab dem 2. Juli 2026 bei der ESMA
einzureichen. Erfolgt innerhalb dieser Frist kein Antrag, missen die betreffenden
ESG-Rating-Anbieter ihre Tatigkeit einstellen (Art. 51 Abs. 1). Die ESG-Rating-

Anbieter, die eine entsprechende Mitteilung an die ESMA erstattet haben, dirfen
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bis zur Entscheidung der ESMA Uber ihren Antrag weiterhin im EWR tatig sein (Art.
51 Abs. 2).

Die ESG-Rating-Verordnung ist in der Europdischen Union am 1. Januar 2025 in
Kraft getreten. In den EU-Mitgliedstaaten gilt die ESG-Rating-Verordnung ab 2. Juli
2026. Sie findet in Liechtenstein unmittelbare Anwendung, sobald sie rechtskraftig
in das EWR-Abkommen Glbernommen worden ist. Ein Entwurf des entsprechenden
EWR-Ubernahmebeschlusses liegt bereits vor. Fiir ESG-Rating-Anbieter mit Sitz in
den EWR/EFTA-Staaten, Liechtenstein, Norwegen und Island, bestimmt der
Entwurf, dass die Mitteilung an die ESMA innerhalb eines Monats nach
Inkrafttreten des EWR-Ubernahmebeschlusses zu erfolgen hat, wihrend fiir die
Einreichung des Zulassungs- bzw. Registrierungsgesuchs eine Frist von vier
Monaten vorgesehen ist. Durch diese Fristenregelung wird sichergestellt, dass
ESG-Rating-Anbieter aus den EWR/EFTA-Staaten denselben
Ubergangsbestimmungen unterliegen, wie ESG-Rating-Anbieter in der

Europadischen Union.
1.2 Zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859

Durch die ESG-Rating-Verordnung wird Art. 13 der Verordnung (EU) 2019/2088
Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungs-
sektor (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR) gedandert bzw. um einen
weiteren Absatz erganzt (Art. 49). Nach Art. 13 Abs. 3 SFDR sind
Finanzmarktteilnehmer oder Finanzberater, die im Rahmen ihrer
Marketingmitteilungen ein ESG-Rating gegenliber Dritten offenlegen, verpflichtet,
die nach AnhanglliNr.1 der ESG-Rating-Verordnung bereitgestellten
Informationen auf ihrer Website zu veroffentlichen. Anhang lll Nr. 1 der ESG-
Rating-Verordnung konkretisiert die Offenlegungspflichten der ESG-Rating-

Anbieter gemass Art. 23 der ESG-Rating-Verordnung. Danach haben ESG-Rating-
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Anbieter bestimmte Mindestinformationen gegeniiber der Offentlichkeit

bereitzustellen.

Eine weitere Erganzung wird in der Verordnung (EU) 2023/2859 vorgenommen,
wonach Teil A des Anhangs der Verordnung (EU) 2023/2859 erweitert wird (Art.
50 ESG-Rating-Verordnung). Diese Erganzung nimmt die ESG-Rating-Verordnung
in den Katalog der Rechtsakte im EWR auf, die im Rahmen der Verordnung (EU)
2023/2859 Beriicksichtigung finden miissen. Mit dieser Anderung werden die in
der Verordnung (EU) 2023/2859 vorgesehenen Transparenz-, Integritdts- und
Berichtsmechanismen auch fiir ESG-Rating-Anbieter anwendbar. Damit wird die
ESG-Rating-Verordnung in den Rahmen der Verordnung (EU)2023/2859
einbezogen und deren Transparenz- und Berichtspflichten auf ESG-Rating-

Anbieter ausgedehnt.

2. BEGRUNDUNG DER VORLAGE

Die ESG-Rating-Verordnung (EU) 2024/3005 ist am 1. Januar 2025 in der
Européischen Union in Kraft getreten und wird nach ihrer Ubernahme in das EWR-

Abkommen in Liechtenstein unmittelbar anwendbar sein.

Einzelne Bestimmungen dieser Verordnung bedirfen jedoch einer Umsetzung
bzw. Durchfihrung in das nationale Recht; hiervon ist insbesondere Art. 30 ESG-
Rating-Verordnung (zustandige Behorden) betroffen, wonach die Mitgliedstaaten
fur die Zwecke der Verordnung eine zustandige Behorde zu benennen haben.
Weiters sind die Aufgaben und Befugnisse der zustandigen Behorde festzulegen
sowie eine Regelung der Zusammenarbeit mit anderen zustandigen Behorden in

die Gesetzesvorlage aufzunehmen.

Im Ubrigen ergeben sich die materiellen Anforderungen an die ESG-Rating-

Anbieter, insbesondere hinsichtlich Zulassung, Organisation, Transparenz und
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Aufsicht unmittelbar aus der ESG-Rating-Verordnung und bedirfen keiner

zusatzlichen nationalen Regelung.

Die ESG-Rating-Verordnung befindet sich derzeit im EWR-Ubernahmeverfahren;
ein EWR-Ubernahmebeschluss liegt jedoch noch nicht vor. Unabhingig vom
gegenstandlichen Gesetzgebungsverfahren wird der entsprechende EWR-
Ubernahmebeschluss betreffend die Verordnung (EU) 2024/3005 nach seiner
Unterzeichnung durch den Gemeinsamen EWR-Ausschuss im Rahmen eines
jeweils entsprechenden Berichts und Antrags nach Art. 103 EWR-Abkommen dem
Landtag zur Zustimmung gemass Art. 8 Abs. 2 der Verfassung des Firstentums

Liechtenstein (LV) unterbreitet werden.

3. SCHWERPUNKTE DER VORLAGE

Die vorliegende Gesetzesvorlage dient der Durchfiihrung der ESG-Rating-
Verordnung, die mit ihrer Ubernahme in das EWR-Abkommen unmittelbar
anwendbar wird. Die gegenstandlichen Bestimmungen beschranken sich daher
auf jene Regelungen, die fir eine ordnungsgemdsse Anwendung im

liechtensteinischen Recht erforderlich sind.

Zentraler Bestandteil der Vorlage ist die Bestimmung der Finanzmarktaufsicht
Liechtenstein (FMA) als zustandige Behorde (Art. 4) sowie deren Aufgaben und

Befugnisse (Art. 5).

Dariber hinaus enthalt die Vorlage die notwendigen verfahrensrechtlichen und
erganzenden Regelungen, insbesondere in Bezug auf die Zusammenarbeit mit den

europaischen Aufsichtsbehorden (Art. 6).

Schliesslich werden punktuelle Anpassungen im nationalen Recht vorgenommen,

soweit diese zur Sicherstellung einer koharenten Anwendung der ESG-Rating-
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Verordnung erforderlich sind. Im Ubrigen ergibt sich der materielle

Regelungsgehalt unmittelbar aus der Verordnung selbst.

Naheres ist der Gesetzesvorlage sowie den Erlduterungen zu den einzelnen

Bestimmungen zu entnehmen.

4. ERLAUTERUNGEN ZU DEN EINZELNEN ARTIKELN

4.1 ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz (ESGR-DG)

Zum Gesetzestitel
Der Titel orientiert sich an der liechtensteinischen Praxis bei
Durchfiihrungsgesetzen zur Erganzung unmittelbar anwendbarer EU-

Verordnungen.

Zu Art. 1
Der Zweck dieses Gesetzes ist gemass Art. 1 Abs. 1 in erster Linie die Durchfiihrung
der ESG-Rating-Verordnung, die in Liechtenstein mit der rechtskraftigen

Ubernahme in das EWR-Abkommen unmittelbar anwendbar wird.

In Abs. 2 erfolgt ein Hinweis darauf, wo die jeweils geltende Fassung des in Abs. 1
genannten EWR-Rechtsakts sowie die darauf beruhenden Durchfiihrungsrechts-
akte der EU-Kommission publiziert sind. Damit soll der Rechtsanwender darauf
aufmerksam gemacht werden, dass Anderungen des in Abs. 1 genannten Stamm-
rechtsakts durch den Europaischen Gesetzgeber jederzeit moglich sind, ohne dass
es einer Anderung des Durchfiihrungsgesetzes bedarf. Eine Anderung des Durch-
fihrungsgesetzes wird nur in dem Fall erforderlich, wenn eine zugrundeliegende

Bestimmung in den EU-Rechtsakten gedndert wird.
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Zu Art. 2
Art. 2 legt den Geltungsbereich des ESGR-DG wie in Art. 2 der Verordnung (EU)
2024/3005 fest.

Zu Art. 3

In Abs. 1 Bst. a und b werden die Begriffe "ESG-Rating" und "ESG-Rating-Anbieter"
jeweils durch einen Verweis auf die entsprechende Definitionsbestimmung in der
ESG-Rating-Verordnung definiert. Durch die Verweisung auf die Definitionen der
ESG-Rating-Verordnung wird eine einheitliche Begriffsverwendung ohne natio-

nale Abweichungen sichergestellt.

Ausgangspunkt der Definitionen bildet der in Art. 3 Ziff. 1 der ESG-Rating-Verord-
nung genannte Begriff des "ESG-Ratings", womit eine auf einer festgelegten und
nachvollziehbaren Methodik beruhende Meinung, ein Score oder eine Kombina-
tion daraus zu einem ESG-Profil, zu ESG-Risiken oder zu Auswirkungen auf

ESG-Faktoren eines Bewertungsobjekts bezeichnet wird.

In Art. 3 Ziff. 4 der ESG-Rating-Verordnung wird der ESG-Rating-Anbieter als eine
juristische Person, die im Rahmen ihrer Tatigkeit ESG-Ratings ausgibt und diese

veroffentlicht oder vertreibt, definiert.

Schliesslich wird in Abs. 2 dieser Vorschrift die Geschlechtsneutralitat der in die-
sem Gesetz verwendeten Personen- und Funktions- und Berufsbezeichnungen ge-

regelt.

Zu Art. 4
Art. 4 dient der Umsetzung von Art. 30 der ESG-Rating-Verordnung und benennt
die FMA als die in Liechtenstein fiir die Zwecke dieser Verordnung zustandige

Behorde.
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Entsprechend der ESG-Rating-Verordnung, die — wie bereits unter Punkt 2. (Be-
grindung der Vorlage) ausgefiihrt — eine zentralisierte Aufsicht durch die ESMA
bzw. EFTA-Uberwachungsbehérde vorsieht, hat die FMA mit der ESMA bzw. der
EFTA-Uberwachungsbehérde zusammenzuarbeiten und Informationen auszutau-
schen. Die FMA ist vor Durchfiihrung von Untersuchungen und Vor-Ort-Prifungen
rechtzeitig zu unterrichten, sofern diese Aufsichtsmassnahmen in Liechtenstein
gesetzt werden. Bedienstete der FMA haben die ESMA bzw. die EFTA-Uberwa-
chungsbehorde erforderlichenfalls bei der Durchfihrung dieser Aufsichtsmass-
nahmen zu unterstitzen. Auf Antrag kénnen die Bediensteten der FMA an einer
Untersuchung oder Vor-Ort-Priifung teilnehmen. Ebenso kann die ESMA bzw. die
EFTA-Uberwachungsbehérde die FMA mit der Einholung von Informationen von
in Liechtenstein niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern beauftragen. In Fallen
der Informationseinholung ist der FMA jedenfalls eine Kopie des einfachen Schrei-
bens oder des Beschlusses der ESMA nach Art. 33 der ESG-Rating-Verordnung zu

Ubermitteln.

Zu Art. 5

Diese Bestimmung dient der erganzenden Durchfiihrung der Art. 32 bis 34 und Art.
43 der Verordnung (EU) 2024/3005, die die Befugnisse der zustandigen Behorden
im Rahmen der Mitwirkungs- und Unterstitzungspflichten gegentiber der ESMA

bzw. der EFTA-Uberwachungsbehérde vorsehen.

Abs. 1 legt fest, dass die FMA die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes
Uberwacht. Dariber hinaus nimmt sie jene Aufgaben wabhr, die ihr von der ESMA
oder der EFTA-Uberwachungsbehérde nach der Verordnung (EU)2024/3005

Ubertragen werden.

Abs. 2 sieht vor, dass die FMA im Rahmen der ihr nach der ESG-Rating-Verordnung
Ubertragenen Aufgaben befugt ist, von ESG-Rating-Anbietern sowie von Personen,

die mit deren Tatigkeiten in Verbindung stehen, diejenigen Auskiinfte,
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Informationen und Unterlagen einzuholen, die fiir die Erflllung der ihr von der
ESMA oder der EFTA-Uberwachungsbehérde iibertragenen Aufgaben notwendig

sind.

Zu Art. 6
Diese Bestimmung erganzt die Bestimmungen nach Titel lll Kapitel 5 der ESG-Ra-
ting-Verordnung, die die Zusammenarbeit der ESMA bzw. EFTA-Uberwachungsbe-

horde mit den zustandigen Behorden regelt.

Nach Art. 6 ist die FMA verpflichtet, mit anderen in- und auslandischen Behorden
zusammenzuarbeiten, um eine reibungslose Aufsicht Giber ESG-Rating-Anbieter zu

gewadhrleisten.

Zu Art. 7
Art. 7 regelt das Amtsgeheimnis analog zu anderen Finanzmarktgesetzen und
dient der Erganzung des Art. 46 der ESG-Rating-Verordnung, welcher Regelungen

betreffend das Berufsgeheimnis vorsieht.

In Abs. 1 werden die Organe und Mitarbeiter der FMA und die von der FMA allen-
falls beauftragten Personen zu einer zeitlich unbegrenzten Geheimhaltung von im
Dienst bekannt gewordenen Sachverhalten, insbesondere von Geschafts- und Be-

triebsgeheimnissen, verpflichtet.

Abs. 2 setzt die Vorgaben von Art. 46 Abs. 2 Bst. c der Verordnung (EU) 2024/3005
um, wonach die Weitergabe von vertraulichen Informationen nur in zusammen-

gefasster oder aggregierter Form zulassig ist.

Nach Abs. 3 ist eine Weitergabe von vertraulichen Informationen im Rahmen eines

Konkursverfahrens moglich, soweit sich diese nicht auf Dritte beziehen.



49

Nach Abs. 4 ist jegliche Weitergabe bzw. Verwendung von Informationen zweck-
gebunden und von der Zustimmung bzw. den Vorgaben der weitergebenden Stelle

abhangig, wobei es bestimmte Ausnahmen gibt (Straf-, Steuer- und Konkursrecht).

Nach Abs. 5 ist die FMA berechtigt, vertrauliche Informationen, die sie von nicht
zustandigen Behdrden eines EWR-Mitgliedstaates erhalten hat, an zustandige Be-
horden anderer EWR-Staaten sowie an die Europdischen Aufsichtsbehérden oder

die EFTA-Uberwachungsbehérde weiterzugeben.

Zu Art. 8
Das Gesetz soll gemeinsam mit dem EWR-Ubernahmebeschluss betreffend die

Verordnung (EU) 2024/3005 in Kraft treten.
4.2 Abanderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FMAG)

Zu Art 5 Abs. 1 zCIUindecies
In Art. 5 Abs. 1 Bst. zauindecies wird das ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz (ESGR-DG)

als ein von der FMA zu vollziehendes Gesetz in das FMAG aufgenommen.

Zu ll.
Diese Bestimmung regelt das Inkrafttreten der Abdanderung des FMAG. Sie soll

gleichzeitig mit dem ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz in Kraft treten.

5. VERFASSUNGSMASSIGKEIT / RECHTLICHES

Dieser Gesetzesvorlage stehen keine verfassungsrechtlichen Bedenken entgegen.

6. AUSWIRKUNGEN AUF DIE NACHHALTIGE ENTWICKLUNG

Die ESG-Rating-Verordnung steht in engem Zusammenhang mit mehreren

Nachhaltigkeitszielen der Vereinten Nationen, da sie Teil der européischen
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Nachhaltigkeits- und Green-Deal-Politik ist. In Erwdgungsgrund Nr. 1 der ESG-
Rating-Verordnung wird ausdriicklich auf die UN-Agenda 2030 sowie auf den
European Green Deal als zentrale inhaltliche Bezugspunkte verwiesen, um

Transparenz in der nachhaltigen Finanzierung zu gewahrleisten.

Die gegenstandliche Gesetzesvorlage wirkt sich auf die UNO-Nachhaltigkeitsziele
10 (Ungleichheit in und zwischen Landern verringern), 12 (nachhaltige/r Konsum

und Produktion) und 13 (Massnahmen zum Klimaschutz) aus.
UNO-Nachhaltigkeitsziel 10 (Ungleichheit in und zwischen Landern verringern)

Gemass Unterziel 10.3 soll die Chancengleichheit gewahrleistet und die
Ungleichheit der Ergebnisse reduziert werden, namentlich durch Abschaffung
diskriminierender Gesetze, Politiken und Praktiken und die Férderung geeigneter

gesetzgeberischer, politischer und sonstiger Massnahmen in dieser Hinsicht.

Mit der ESG-Rating-Verordnung und dem gegenstandlichen Durchfiihrungsgesetz
werden einheitliche aufsichtsrechtliche Vorgaben geschaffen, um gleiche und
faire Wettbewerbsbedingungen fir alle ESG-Rating-Anbieter zu gewadhren —
sowohl fur Anbieter innerhalb des EWR als auch fiir solche aus Drittstaaten, die
Uber ein Verfahren der Gleichwertigkeit oder Anerkennung Zugang zum Markt
erhalten. Dadurch werden die Nichtdiskriminierung, Transparenz und

rechtsstaatlich faire Verfahren im Bereich der ESG-Rating-Tatigkeiten gefordert.

Gemaéss Unterziel 10.5 soll die Regulierung und Uberwachung der globalen
Finanzmarkte und -institutionen verbessert und die Anwendung der einschlagigen

Vorschriften verstarkt werden.

Die ESG-Rating-Verordnung und das ESG-Rating-Durchflihrungsgesetz schaffen
ein einheitliches Aufsichts- und Zulassungsregime fir ESG-Rating-Anbieter,

einschliesslich verbindlicher Vorgaben zu Transparenz, Integritat, Methodik und
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Interessenskonflikten, sowie der direkten Aufsicht durch die ESMA bzw. der EFTA-
Uberwachungsbehérde. Dies dient der Starkung der Finanzmarktstabilitit und der
Verhinderung von Fehlanreizen, welches ein Kernanliegen des Unterziels 10.5

darstellt.
UNO-Nachhaltigkeitsziel 12 (nachhaltige/r Konsum und Produktion)

Gemadss Unterziel 12.6 sollen die Unternehmen, insbesondere grosse und
transnationale Unternehmen, dazu ermutigt werden, nachhaltige Verfahren
einzufihren und in ihre Berichterstattung Nachhaltigkeitsinformationen
aufzunehmen. Die ESG-Rating-Verordnung und das ESGR-DG unterstiitzen dieses
Ziel, indem sie verbindliche Transparenz- und Integritatsanforderungen fir
ESG-Rating-Anbieter schaffen. Es werden nachvollziehbare Methoden, eine klare
Offenlegung der Datenquellen und die Vermeidung von Interessenskonflikten
gesetzlich eingefordert, damit ESG-Ratings zuverldssig, vergleichbar und
vertrauenswirdig sind. Dies erhoht den Druck auf Unternehmen, ihre
Nachhaltigkeitsdaten robust, vollstandig und nachvollziehbar bereitzustellen, da
diese Informationen die Grundlage fiir ESG-Ratings bilden. Damit férdert die ESG-
Rating-Verordnung bzw. das ESGR-DG nicht nur nachhaltige
Unternehmenspraktiken, sondern auch eine transparente Berichterstattung, wie

sie das Unterziel 12.6 fordert.
UNO-Nachhaltigkeitsziel 13 (Massnahmen zum Klimaschutz)

In Unterziel 13.2 ist vorgesehen, dass Klimamassnahmen in nationale Politiken,

Strategien, und Planungsprozesse einzubinden sind.

Die ESG-Rating-Verordnung und das ESGR-DG verankern Klima- und
Nachhaltigkeitsaspekte verbindlich in der Finanzmarktregulierung, indem sie

Transparenz-, Integritdt- und Organisationsvorschriften flir ESG-Ratings und deren
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Anbieter festlegen und dadurch klimabezogene Informationen systematisch in

Investition- und Aufsichtsentscheidungen einfliessen lassen.
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7. REGIERUNGSVORLAGEN

7.1 ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz (ESGR-DG)

Gesetz

vom ....

zur Durchfiihrung der Verordnung (EU) 2024/3005 iiber die
Transparenz und Integritat von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG) (ESG-Rating-
Durchfiihrungsgesetz; ESGR-DG)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine

Zustimmung:

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 1

Zweck

1) Dieses Gesetz dient der Durchfuhrung der Verordnung (EU) 2024/3005
Uber die Transparenz und Integritdt von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen

Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG)?23.

23 Verordnung (EU) 2024/3005 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 (iber die
Transparenz und Integritat von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmens-
fithrung (ESG) und zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859 (ABI. L 2024/3005
vom 12.12.2024).
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2) Die jeweils geltende Fassung der in Abs. 1 genannten EWR-
Rechtsvorschrift ergibt sich aus der Kundmachung der Beschlisse des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses im Liechtensteinischen Landesgesetzblatt nach

Art. 3 Bst. k des Kundmachungsgesetzes.

Art. 2

Geltungsbereich

Dieses Gesetz gilt fir ESG-Ratings, die von im EWR tatigen ESG-Rating-
Anbietern abgegeben werden, vorbehaltlich der Ausnahmen nach Art. 2 Abs. 2 der

Verordnung (EU) 2024/3005.

Art. 3

Begriffsbestimmungen und Bezeichnungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten als:

a)  "ESG-Rating": ein ESG-Rating im Sinne von Art. 3 Ziff. 1 der Verordnung (EU)
2024/3005;

b)  "ESG-Rating-Anbieter": ein ESG-Rating-Anbieter im Sinne von Art. 3 Ziff. 4
der Verordnung (EU) 2024/3005.

2) Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personenbezeichnungen sind
alle Personen unabhiangig ihres Geschlechts zu verstehen, sofern sich die
Personenbezeichnungen nicht ausdriicklich auf ein bestimmtes Geschlecht

beziehen.
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Il. Aufsicht

Art. 4

Zustdndige Behorde

Die FMA ist die in Liechtenstein zustandige Behorde nach Art. 30 Abs. 1 der
Verordnung (EU) 2024/3005 und nimmt die einer zustandigen Behorde
zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nach der genannten Verordnung und

diesem Gesetz wahr.

Art. 5
Befugnisse der FMA

1) Die FMA {iberwacht die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes
und nimmt im Rahmen der Verordnung (EU) 2024/3005 die ihr Gbertragenen
Aufgaben wahr.

2) Die FMA ist insbesondere befugt von ESG-Rating-Anbietern sowie jeder
mit deren Tatigkeiten in Verbindung stehenden Person alle Auskiinfte,
Informationen und Unterlagen zu verlangen, die fir die Erfillung der ihr gemass
der Verordnung (EU)2024/3005 von der Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde  (ESMA) bzw. der  EFTA-Uberwachungsbehérde

Ubertragenen Aufgaben erforderlich sind.

3) Zur Wahrnehmung der ihr nach diesem Gesetz (ibertragenen Aufgaben

sowie der libertragenen Aufgaben als zustiandige Behorde nach der Verordnung
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(EU) 2024/3005 stehen der FMA die Befugnisse und Massnahmen nach dem

Finanzmarktaufsichtsgesetz?* (FMAG) zur Verfigung.

Art. 6

Zusammenarbeit mit anderen Behérden und Stellen

1) Die FMA arbeitet mit anderen inlandischen oder auslandischen Behorden

zusammen, soweit es fur die Erfullung ihrer Aufgaben erforderlich ist.

2) Die Zusammenarbeit mit auslandischen Behorden richtet sich nach Art.

26b FMAG.

3) Die FMA arbeitet mit der ESMA, der EFTA-Uberwachungsbehérde und an-
deren zustandigen europdischen Behorden und Stellen zusammen, um das rei-
bungslose Funktionieren der Aufsicht Gber die ESG-Rating-Anbieter sicherzustel-

len.

Art. 7

Amtsgeheimnis

1) Organe und Mitarbeiter der FMA und allfallig durch diese beigezogene
weitere Personen unterliegen hinsichtlich der vertraulichen Informationen, die
ihnen bei ihrer dienstlichen Tatigkeit bekannt werden, zeitlich unbeschrankt dem

Amtsgeheimnis.

2) Vertrauliche Informationen, welche die Organe und Personen nach Abs. 1

bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten, diirfen nur in zusammengefasster

24 Gesetz vom 18. Juni 2004 iiber die Finanzmarktaufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz; FMAG), LGBI. 2004
Nr. 175.
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oder aggregierter Form weitergegeben werden. Vorbehalten bleibt § 53 der

Strafprozessordnung.

3) Wurde gegen einen ESG-Rating-Anbieter durch Gerichtsbeschluss das
Konkursverfahren ertffnet oder die Liquidation eingeleitet, so kdnnen
vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in zivil- oder
handelsrechtlichen Verfahren weitergegeben werden, sofern dies fiir das

betreffende Verfahren erforderlich ist.

4) Unbeschadet den Anforderungen des Straf- und Steuerrechts dirfen die
FMA, andere Verwaltungsbehorden und Stellen sowie natiirliche und juristische
Personen vertrauliche Informationen, die sie gemass diesem Gesetz oder nach der
Verordnung (EU) 2024/3005 erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer
Verantwortlichkeiten und Aufgaben innerhalb des Geltungsbereichs dieses
Gesetzes, der Verordnung (EU) 2024/3005 oder fiir die Zwecke, fiur welche die
Informationen Ubermittelt wurden, und/oder bei Verwaltungs- oder
Gerichtsverfahren, die sich speziell auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben
beziehen, verwenden. Gibt die FMA oder eine andere Verwaltungsbehorde, Stelle
oder Person, welche die Informationen ibermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so
darf die Behorde, welche die Informationen erhilt, diese fir andere

finanzmarktaufsichtsrechtliche Zwecke verwenden.

5) Die FMA darf vertrauliche Informationen, die sie von einer nicht
zustandigen Behorde eines EWR-Mitgliedstaates erhalten hat, an die zustdandigen
Behorden anderer EWR-Mitgliedstaaten, die Europaischen Aufsichtsbehorden

oder die EFTA-Uberwachungsbehérde tibermitteln.
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Ill. Schlussbestimmungen

Art. 8

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-
Ausschusses betreffend die Ubernahme der Verordnung (EU) 2024/3005 in das
EWR-Abkommen in Kraft.



59

7.2 Gesetz iiber die Abdnderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FMAG)

Gesetz

vom ....

tiber die Abanderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine

Zustimmung:

Abanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 18. Juni 2004 (ber die Finanzmarktaufsicht
(Finanzmarktaufsichtsgesetz; FMAG), LGBI. 2004 Nr. 175, in der geltenden

Fassung, wird wie folgt abgedndert:

Art. 5 Abs. 1 Bst, zAuindecies

1) Soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist, obliegen der FMA die
Aufsicht und der Vollzug dieses Gesetzes sowie der nachfolgenden Gesetze

einschliesslich der dazu erlassenen Durchfiihrungsverordnungen:

zvindecies) Gesetz zur Durchfiihrung der Verordnung (EU) 2024/3005 liber die
Transparenz und Integritat von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfihrung (ESG) (ESG-Rating-
Durchflihrungsgesetz; ESGR-DG).
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Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem ESG-Rating-Durchfiihrungsgesetz

vom ... in Kraft.



Amtsblatt DE
der Europdischen Union Reihe L

2024/3005 12.12.2024

VERORDNUNG (EU) 2024/3005 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 27. November 2024

iiber die Transparenz und Integritit von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung (ESG) und zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU)
2023/2859

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme des Europiischen Wirtschafts- und Sozialausschusses ('),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Am 25. September 2015 verabschiedete die Generalversammlung der Vereinten Nationen einen neuen globalen
Rahmen zur nachhaltigen Entwicklung: die Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung (im Folgenden ,Agenda
2030, deren Kernstiick die Ziele fur nachhaltige Entwicklung sind. Die Mitteilung der Kommission vom
22. November 2016 mit dem Titel ,Auf dem Weg in eine nachhaltige Zukunft: Europdische Nachhaltigkeitspolitik*
bindet die Nachhaltigkeitsziele in den politischen Rahmen der Union ein, um sicherzustellen, dass alle innen- und
auflenpolitischen Mafinahmen und Initiativen der Union diese Ziele von Beginn an mitberiicksichtigen. In den
Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 22. und 23. Juni 2017 wurde die Entschlossenheit der Union und
der Mitgliedstaaten bekraftigt, die Agenda 2030 vollstindig, kohdrent, umfassend, integrativ und wirksam und in
enger Zusammenarbeit mit den Partnern und anderen Akteuren umzusetzen. Dariiber hinaus haben zum Zeitpunkt
des Erlasses dieser Verordnung iiber 5 300 Personen die von den Vereinten Nationen unterstiitzten Grundsitze fiir
verantwortungsbewusstes Investment unterzeichnet, die ein verwaltetes Vermdgen von iiber 120 Billionen EUR
reprisentieren. Die Kommission hat am 11. Dezember 2019 ihre Mitteilung mit dem Titel ,Der europdische Griine
Deal“ (im Folgenden ,europdischer Griiner Deal’) veroffentlicht. Am 30. Juni 2021 wurde das Europiische
Klimagesetz als Verordnung (EU) 2021/1119 des Europdischen Parlaments und des Rates (°) erlassen, mit der das im
europdischen Griinen Deal festgelegte Ziel, Wirtschaft und Gesellschaft der Union bis 2050 klimaneutral zu
gestalten, im Unionsrecht verankert wird.

(2)  Der Ubergang zu einer nachhaltigen Wirtschaft ist von entscheidender Bedeutung, um die langfristige
Wettbewerbsfahigkeit und Nachhaltigkeit der Wirtschaft der Union und die Lebensqualitit der Biirgerinnen und
Biirger in der Union sicherzustellen und die Erderwdrmung deutlich unter der 1,5-Grad-Grenze zu halten. Die
nachhaltige Entwicklung steht seit vielen Jahren im Mittelpunkt der Unionspolitik, und ihre soziale und
umweltpolitische Dimension wird im Vertrag iiber die Europaische Union und im Vertrag iiber die Arbeitsweise der
Europiischen Union anerkannt.

(3)  Um die Ziele der Ziele fiir eine nachhaltige Entwicklung in der Union zu erreichen, miissen die Kapitalfliisse in
nachhaltige Investitionen gelenkt werden. Zur Erreichung dieser Ziele ist es notwendig, das Potenzial des
Binnenmarkts in vollem Umfang auszuschopfen. In diesem Zusammenhang ist es entscheidend, Hindernisse fiir die
effiziente Lenkung von Kapital hin zu nachhaltigen Investitionen im Binnenmarkt zu beseitigen, die Entstehung
solcher Hindernisse zu verhindern und Regeln und Standards festzulegen, um einerseits nachhaltige Finanzierungen
zu férdern und andererseits Investitionen zu bremsen, die sich nachteilig auf die Verwirklichung der Ziele fiir eine
nachhaltige Entwicklung auswirken kénnen.

() ABL C, C/2024/883, 6.2.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/2024/883/oj.

() Standpunkt des Europiischen Parlaments vom 24. April 2024 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
19. November 2024.

() Verordnung (EU) 2021/1119 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 30. Juni 2021 zur Schaffung des Rahmens fiir die
Verwirklichung der Klimaneutralitit und zur Anderung der Verordnungen (EG) Nr. 401/2009 und (EU) 2018/1999 (,Européisches
Klimagesetz“) (ABL. L 243 vom 9.7.2021, S. 1).

ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j 1/48
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()

Der Ansatz der Union fiir nachhaltiges und inklusives Wachstum ist gemafl der Mitteilung der Kommission vom
26. April 2017 mit dem Titel ,Einfuhrung einer Sdule sozialer Rechte” in den 20 Grundsitzen der europdischen
Sdule sozialer Rechte verankert, deren Ziel es ist, einen gerechten Ubergang zu diesem Wachstum sowie politische
Mafinahmen sicherzustellen, bei denen niemand zuriickgelassen wird. Dariiber hinaus bietet der soziale Besitzstand
der Union, einschlieflich der Strategien der Union der Gleichheit, Standards in den Bereichen Arbeitsrecht,
Gleichstellung, Zuginglichkeit, Gesundheit und Sicherheit am Arbeitsplatz sowie Nichtdiskriminierung.

Die Finanzmirkte spielen eine entscheidende Rolle bei der Kanalisierung von Kapital in Investitionen, die fur die
Verwirklichung der Klima- und Umweltziele der Union erforderlich sind. In ihrer Mitteilung vom 8. Mirz 2018
veroffentlichte die Kommission ihren Aktionsplan zur ,Finanzierung nachhaltigen Wachstums®, in dem sie ihre
Strategie fiir ein nachhaltiges Finanzwesen einfithrte. Die Ziele dieses Aktionsplans bestehen darin, Nachhaltig-
keitsfaktoren in das Risikomanagement einzubeziehen und Kapitalfliisse in nachhaltige Investitionen umzulenken,
um ein nachhaltiges und inklusives Wachstum zu erreichen.

Im Rahmen des Aktionsplans zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums hat die Kommission 2021 eine Studie mit
dem Titel ,Study on sustainability-related ratings, data and research” (Studie iiber nachhaltigkeitsbezogene Ratings,
Daten und Forschung) in Auftrag gegeben, um eine Bestandsaufnahme der Entwicklungen auf dem Marke fur
nachhaltigkeitsbezogene Produkte und Dienstleistungen vorzunehmen, die wichtigsten Marktteilnehmer zu ermitteln
und mogliche Mingel aufzuzeigen. Diese Studie enthielt eine Bestandsaufnahme und Klassifizierung der auf dem
Markt vorhandenen Marktakteure, Nachhaltigkeitsprodukte und -dienstleistungen sowie eine Analyse der Nutzung
und der wahrgenommenen Qualitit von nachhaltigkeitsbezogenen Produkten und Dienstleistungen durch die
Marktteilnehmer. In der Studie wurden bestehende Interessenkonflikte, der Mangel an Transparenz und Genauigkeit
der Methoden fir Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfiihrungs-Ratings (,ESG-Ratings) und die mangelnde Klarheit
in Bezug auf die Terminologie und die Tatigkeiten der ESG-Rating-Anbieter hervorgehoben.

Im Rahmen des européischen Griinen Deals hat die Kommission eine aktualisierte nachhaltige Strategie vorgelegt,
die in ihrer Mitteilung vom 6. Juli 2021 mit dem Titel ,Strategie zur Finanzierung einer nachhaltigen Wirtschaft*
angenommen wurde.

Als Folgemafnahme kiindigte die Kommission in der genannten Strategie eine Offentliche Konsultation zu
ESG-Ratings an, die in eine Folgenabschitzung einflieen soll. In der offentlichen Konsultation, die 2022 stattfand,
bestitigten die Interessentriger ihre Bedenken hinsichtlich der mangelnden Transparenz der ESG-Rating-Methoden
und -ziele und der Klarheit der ESG-Rating-Titigkeiten. Da Vertrauen fiir das Funktionieren der Finanzmirkte von
zentraler Bedeutung ist, sollte diese mangelnde Transparenz und Zuverldssigkeit von ESG-Ratings dringend beseitigt
werden.

Auf internationaler Ebene hat die Internationale Organisation der Wertpapieraufsichtsbehorden (IOSCO) im
November 2021 einen Bericht veroffentlicht, der eine Reihe von Empfehlungen zu Anbietern von ESG-Ratings und
Datenprodukten enthilt. Die Kommission und die mit der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen
Parlaments und des Rates () errichtete Europdische Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbeh6rde — ESMA) sollten die Anwendung dieser IOSCO-Empfehlungen beriicksichtigen, wenn sie bewerten,
ob ein Drittland oder ein ESG-Rating-Anbieter die Anforderungen dieser Verordnung fir die Zwecke der
Gleichwertigkeit, Ubernahme oder Anerkennung erfiillt.

ESG-Ratings spielen auf den globalen Kapitalmarkten eine wichtige Rolle, da Anleger, Kreditnehmer und Emittenten
ESG-Ratings zunehmend fiir den Prozess nutzen, fundierte Entscheidungen in Bezug auf nachhaltige Investitionen
und Finanzierung zu treffen. Unter anderem verwenden Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Lebens- und
Nichtlebensversicherungsunternehmen und Riickversicherungsunternehmen ESG-Ratings hiufig als Referenz fuir
die Nachhaltigkeitsleistung oder die Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen ihrer Anlagetitigkeit. Damit wirken sich
ESG-Ratings erheblich auf das Funktionieren der Markte sowie das Vertrauen von Anlegern und Verbrauchern aus.
Um sicherzustellen, dass die in der Union verwendeten ESG-Ratings unabhingig, wenn moglich vergleichbar,
unparteiisch, systematisch und von angemessener Qualitit sind, ist es wichtig, dass ESG-Rating-Tatigkeiten im
Einklang mit den Grundsitzen der Integritit, Transparenz, Verantwortung und guten Unternchmensfithrung
durchgefiihrt werden und zugleich zur Agenda der Union fiir ein nachhaltiges Finanzwesen beitragen. Eine bessere
Vergleichbarkeit und Zuverlassigkeit der ESG-Ratings wiirde die Effizienz dieses rasch wachsenden Marktes steigern
und so Fortschritte bei der Verwirklichung der Ziele des europiischen Griinen Deals erleichtern.

ESG-Ratings spielen eine wichtige Rolle fiir das reibungslose Funktionieren des Unionsmarkts fiir nachhaltige
Finanzierungen, da sie fir Anleger und Finanzinstitute wichtige Informationsquellen fiir ihre Anlagestrategien, ihr
Risikomanagement und ihre Offenlegungspflichten bereitstellen. Daher muss sichergestellt werden, dass ESG-Ratings
den Nutzern von ESG-Ratings wesentliche entscheidungsrelevante Informationen zur Verfiigung stellen und dass die
Nutzer von ESG-Ratings die von ESG-Ratings verfolgten Ziele sowie die spezifischen Aspekte und Parameter, die
diese Ratings messen, besser verstehen.

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europiischen ~Aufsichtsbehorde  (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses
Nr. 716/2009/EG und zur Authebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).

ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j
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Die verschiedenen Geschiftsmodelle des ESG-Rating-Markts miissen anerkannt werden. Ein erstes Geschiftsmodell
ist das Modell des zahlenden Nutzers von ESG-Ratings, bei dem die Nutzer in erster Linie Anleger sind, die
ESG-Ratings fiir Anlageentscheidungen erwerben. Ein zweites Geschiftsmodell ist das Modell des zahlenden
Emittenten, bei dem Unternehmen ESG-Ratings erwerben, um Risiken und Chancen in Bezug auf ihre
Geschiftstitigkeit zu bewerten. Um fiir eine grofere Zuverlissigkeit der in der Union abgegebenen ESG-Ratings
zu sorgen, sollten bewertete Objekte oder — im Falle von Finanzinstrumenten oder einem Finanzprodukt —
Emittenten eines bewerteten Objekts die Moglichkeit haben, die vom ESG-Rating-Anbieter verwendeten Daten zu
iiberpriifen und auf etwaige sachliche Fehler in dem verwendeten Datensatz hinzuweisen, die sich moglicherweise
auf die Qualitdt kiinftiger Ratings auswirken konnten. Zu diesem Zweck sollten bewertete Objekte oder ein
Emittenten bewerteter Objekte auf Antrag auf den Datensatz zugreifen konnen, der fiir die Abgabe seines
ESG-Ratings verwendet wurde. Bei der Moglichkeit der Uberpriifung dieses Datensatzes sollte es sich um ein reines
Instrument zur Uberpriifung von Fakten handeln; bewertete Objekte oder Emittenten eines bewerteten Objekts
sollten in keinem Fall in der Lage sein, die Ratingmethoden oder das Ratingergebnis in irgendeiner Weise zu
beeinflussen. Die Anforderung an ESG-Rating-Anbieter, das bewertete Objekt oder den Emittenten eines bewerteten
Objekts vor der Abgabe eines Ratings in Kenntnis zu setzen, sollte nur vor der ersten Abgabe des Ratings und nicht
fur nachfolgende Aktualisierungen gelten. Diese Anforderung dient dazu, das bewertete Objekt oder den Emittenten
des Objekts, das vom ESG-Rating-Anbieter bewertet wird, zu informieren.

Die Mitgliedstaaten regeln und tiberwachen weder die Tatigkeiten von ESG-Rating-Anbietern noch die Bedingungen
fur die Abgabe von ESG-Ratings. Angesichts der schon bestehenden Unterschiede und mangels Transparenz und
gemeinsamer Vorschriften ist es wahrscheinlich, dass die Mitgliedstaaten unterschiedliche Mafnahmen und Ansitze
beschlieRen wiirden, die die Ubereinstimmung mit den Nachhaltigkeitszielen und den Zielen des europiischen
Griinen Deals behindern wiirde. Diese unterschiedlichen Mafnahmen und Ansitze wiirden das ordnungsgemifSe
Funktionieren des Binnenmarkts unmittelbar beeintrachtigen und behindern und fur den ESG-Rating-Markt von
Nachteil sein. ESG-Rating-Anbieter, die ESG-Ratings fiir die Verwendung durch Finanzinstitute und -unternehmen in
der Union abgeben, wiirden in den einzelnen Mitgliedstaaten unterschiedlichen Vorschriften unterliegen.
Unterschiedliche Standards und Marktgepflogenheiten wiirden es schwierig machen, Klarheit tiber die Erstellung
von ESG-Ratings zu erhalten und deren Vergleich zu ermoglichen, wodurch ungleiche Marktbedingungen fiir die
Nutzer von ESG-Ratings entstehen. Dies wiirde zu zusitzlichen Hindernissen im Binnenmarkt fithren und
Investitionsentscheidungen verzerren.

Diese Verordnung ergdnzt bestehende Unionsrechtsakte im Bereich nachhaltiges Finanzwesen und zielt darauf ab,
den Informationsfluss erleichtern, um Anlageentscheidungen zu erleichtern.

Zur angemessenen Festlegung des rdaumlichen Geltungsbereichs sollte sich diese Verordnung auf das Konzept ,einer
Titigkeit in der Union“ stiitzen, wobei zu unterscheiden ist, ob die ESG-Rating-Anbieter innerhalb oder auflerhalb
der Union niedergelassen sind. In dem ersten Fall sollten in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter dann als
in der Union tdtig gelten, wenn sie ihre ESG-Ratings auf ihrer Website oder auf andere Weise abgeben und
veroffentlichen oder wenn sie ihre ESG-Ratings im Rahmen von Abonnements oder anderen vertraglichen
Beziehungen an regulierte Finanzunternehmen in der Union, an Unternehmen, die in den Anwendungsbereich der
Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates(°) fallen, an Unternchmen, die in den
Anwendungsbereich der Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (°) fallen, insbesondere
in Bezug auf Emittenten aus Drittlindern, deren Wertpapiere zum Handel auf geregelten Unionsmirkten zugelassen
sind, oder an Organe, Einrichtungen und sonstige Stellen der Union oder Behorden der Mitgliedstaaten abgeben und
verbreiten. Im zweiten Fall sollten aufSerhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter nur dann als in der
Union titig gelten, wenn sie ihre ESG-Ratings im Rahmen von Abonnements oder sonstigen vertragliche
Beziehungen an dieselben Unternehmen abgeben und verbreiten wie in der Union niedergelassene ESG-Rating-An-
bieter.

Mit dieser Verordnung soll die Ausgabe, der Vertrieb und gegebenenfalls die Veroffentlichung von ESG-Ratings
festgelegt werden, ohne deren Verwendung zu regeln. Angesichts des rdumlichen Geltungsbereichs dieser
Verordnung, der an das Konzept der ,Tatigkeit in der Union“ gebunden ist, sollten die Nutzer von ESG-Ratings mit
ESG-Rating-Anbietern zusammenarbeiten, die gemaf dieser Verordnung zugelassen oder registriert sind. In einigen
wenigen Fillen sollte sich ein Nutzer von ESG-Ratings in der Union jedoch dafiir entscheiden kénnen, mit einem
auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter zusammenzuarbeiten, der nicht nach dieser Verordnung
zugelassen oder anerkannt ist. In solchen Fillen sollten bestimmte Bedingungen streng eingehalten werden, um
jegliches Risiko der Umgehung der Anforderungen dieser Verordnung zu vermeiden.

Richtlinie 2013/34/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss, den konsolidierten
Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternechmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des
Rates (ABL. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).

Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der
Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (ABL. L 390 vom 31.12.2004, S. 38).

ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j
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Um die Bandbreite der Produkte, fiir die diese Verordnung gilt, angemessen zu definieren, sollte sich die Definition
des ESG-Ratings auf Stellungnahmen oder Punktbewertungen oder eine Kombination beschrinken, die sowohl auf
einer etablierten Methode als auch auf einem definierten Ranking-System wie etwa Rating-Kategorien beruhen. So
sollte beispielsweise die Einstufung eines Objekts in eine Kategorie oder eine Skala, die entweder positiv oder negativ
ist, auf der Grundlage einer etablierten Methode in Bezug auf Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und
Menschenrechte sowie Unternechmensfithrung oder in Bezug auf die Exposition gegeniiber Risiken als Ranking-
System im Sinne dieser Verordnung betrachtet werden.

Diese Verordnung sollte nicht fiir die Veroffentlichung oder Verbreitung von Daten iiber die Faktoren betreffend
Umwelt, Soziales und Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung gelten, die nicht zur Erstellung eines
ESG-Ratings fithren. Dariiber hinaus sollte diese Verordnung nicht fiir Produkte oder Dienstleistungen gelten, die ein
Element eines ESG-Ratings enthalten, darunter Wertpapieranalysen gemidfl der Richtlinie 2014/65/EU des
Europiischen Parlaments und des Rates (). Externe Bewertungen européischer griiner Anleihen gemif$ Verordnung
(EU) 2023/2631 des Europdischen Parlaments und des Rates (%) sowie externe Bewertungen und Kiuferstellung-
nahmen zu als dkologisch nachhaltig vermarkteten Anleihen, zu nachhaltigkeitsgebundenen Anleihen, und zu als
nachhaltig vermarkteten Darlehen und anderen Arten von Schuldtiteln sollten ebenfalls nicht in den Anwendungs-
bereich dieser Verordnung fallen, soweit diese externen Bewertungen und Kiuferstellungnahmen keine von dem
externen Bewerter oder dem Anbieter von Kiuferstellungnahmen abgegebene ESG-Ratings enthalten. Die externen
Bewertungen umfassen Offenlegungen vor der Emission, z. B. iiber Factsheets fiir europiische griine Anleihen oder
Rahmen von als nachhaltig vermarkteten Anleihen sowie Bewertungen von Offenlegungen nach der Emission, etwa
jahrliche Erlosverwendungsberichte fiir européische griine Anleihen, und Wirkungsberichte fur europaische griine
Anleihen und Berichte iiber als nachhaltig vermarktete Anleihen. Dariiber hinaus sollte diese Verordnung nicht fir
Ratings gelten, die ausschlielich fiir Akkreditierungs- oder Zertifizierungsverfahren entwickelt wurden, da diese
Ratings nicht auf Investitionsanalysen, Finanzanalysen oder die Entscheidungsfindung im Investitions- oder
Finanzbereich ausgerichtet sind. Schlielich sollte diese Verordnung nicht fur ESG-Kennzeichnungstatigkeiten gelten,
vorausgesetzt, dass die Unternehmen, Finanzinstrumenten oder entsprechenden Produkten verlichenen Giitesiegel
nicht mit der Offenlegung eines ESG-Ratings verbunden sind.

Dariiber hinaus sollte diese Verordnung grundsitzlich nicht fiir Ratings gelten, die von Mitgliedern des Européischen
Systems der Zentralbanken (ESZB) abgegeben werden, wenn diese Ratings nicht zu kommerziellen Zwecken
veroffentlicht oder verbreitet werden. Mit dieser Beschrankung soll sichergestellt werden, dass sich diese Verordnung
nicht versehentlich auf Manahmen des ESZB auswirkt, mit denen die ESZB bei der Verfolgung des vorrangigen
Ziels, die Preisstabilitit zu gewahrleisten und unbeschadet dieses Ziels die allgemeine Wirtschaftspolitik in der Union
zu unterstiitzen, im geldpolitischen Sicherheitenrahmen des ESZB klimapolitische oder sonstige 6kologische, soziale
und unternehmensfithrungsbezogene Erwagungen beriicksichtigt werden sollen.

Legt ein Unternehmen oder Finanzinstitut Informationen tiber seine eigenen Nachhaltigkeitsauswirkungen, -risiken
und -chancen oder iiber die seiner Wertschopfungskette offen, so sollten diese Informationen nicht als ESG-Rating
im Sinne dieser Verordnung betrachtet werden.

Diese Verordnung sollte nicht fiir private ESG-Ratings gelten, die aufgrund eines Einzelauftrags abgegeben werden
und ausschlielich der Person zur Verfiigung gestellt werden, die den Auftrag erteilt hat, und die nicht zur
Veroffentlichung oder Verbreitung durch Abonnement oder auf anderem Wege bestimmt sind. Die Verordnung sollte
auch nicht fiir von regulierten Finanzunternehmen in der Union abgegebene ESG-Ratings gelten, die ausschlieflich
fur interne Zwecke oder fur die Bereitstellung interner oder gruppeninterner Finanzdienstleistungen oder -produkte
verwendet werden.

Um das Funktionieren des Binnenmarkts und das Niveau des Anlegerschutzes weiter zu verbessern, ist es wichtig, fiir
ausreichende und koharente Transparenz von ESG-Ratings zu sorgen, die von regulierten Finanzunternehmen in der
Union abgegeben werden und in ihre Finanzprodukte oder -dienstleistungen eingebunden sind, wenn solche Ratings
offengelegt werden und daher fiir Dritte sichtbar sind. Die Anleger sollten angemessene Informationen iiber die den
ESG-Ratings zugrunde liegenden Methoden erhalten, die in den Marketingmitteilungen offengelegt werden sollten.
Daher sollte diese Verordnung auch die mit der Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des
Rates (°) eingefithrten Offenlegungspflichten in Bezug auf Marketingmitteilungen ergidnzen. Dieselben Informationen
sollten auch von jedem anderen regulierten Finanzunternehmen in der Union verlangt werden, das im Rahmen
seiner Marketingmitteilungen ein von diesem regulierten Finanzunternehmen abgegebenes ESG-Rating an Dritte
offenlegt, es sei denn es fillt unter die Verordnung (EU) 2019/2088. Die Anleger sollten iiber einen Link zur
Offenlegung auf der Website des regulierten Finanzunternehmens in der Union dieselben Informationen erhalten,
wie sie von einem ESG-Rating-Anbieter gemdfl Anhang III Nummer 1 der vorliegenden Verordnung verlangt
werden, wobei die Informationen zu beriicksichtigen sind, die bereits von Finanzmarktteilnehmern und

Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 349).

Verordnung (EU) 2023/2631 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 22. November 2023 iiber europiische griine
Anleihen sowie fakultative Offenlegungen zu als okologisch nachhaltig vermarkteten Anleihen und zu an Nachhaltigkeitsziele
gekniipften Anleihen (ABL. L, 2023/2631, 30.11.2023, ELL http://data.curopa.cu/elifreg/2023/2631/0j).

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL L 317 vom 9.12.2019, S. 1).
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Finanzberatern gemif$ der Verordnung (EU) 2019/2088 offengelegt wurden. Sonstige regulierte Finanzunternehmen
in der Union sollten dieselben Informationen offenlegen, wobei die verschiedenen Arten von Finanzprodukten, ihre
Merkmale und die Unterschiede zwischen ihnen sowie das Erfordernis zu beriicksichtigen sind, Uberschneidungen
mit Informationen zu verhindern, die bereits gemdff anderen geltenden Aufsichtsanforderungen veroffentlicht
werden. Generell sollten Uberschneidungen bei den geltenden Offenlegungspflichten vermieden werden. Mit dem
gleichen Ziel sollten regulierte Finanzunternehmen in der Union, die ESG-Ratings abgeben und diese Ratings in die
Finanzprodukte oder -dienstleistungen einbinden, die sie Dritten anbieten, vom Anwendungsbereich dieser
Verordnung ausgenommen werden.

Organisationen ohne Erwerbszweck, die ESG-Ratings fiir nichtkommerzielle Zwecke abgeben und diese Ratings
kostenlos verdffentlichen, sollten nicht als in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallend betrachtet werden.
Sie sollten sich jedoch bemiihen, die in dieser Verordnung festgelegten Transparenzanforderungen soweit anwendbar
zu beriicksichtigen. Organisationen ohne Erwerbszweck, die fiir die Meldung von Daten oder den Erhalt von Ratings
tiber ihre Plattform Gebithren fir bewertete Objekte oder Emittenten bewerteter Objekte erheben oder die von
Nutzern von ESG-Ratings Gebithren fiir den Zugang zu Informationen im Zusammenhang mit ESG-Ratings
verlangen, sollten den Anforderungen dieser Verordnung unterliegen.

Natiirliche Personen, einschlieflich Hochschulangehérige und Journalisten, die ESG-Ratings fur nichtgewerbliche
Zwecke veroffentlichen und verbreiten, sollten nicht in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen.

Zur Bewertung des ESG-Profils von Unternehmen und als Teil ihrer nachhaltigen Investitions- und Finanzierungs-
entscheidungsprozesse stiitzen sich Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Versicherungs- und Riickversicherungsunter-
nehmen u. a. sowohl auf externe ESG-Ratings als auch auf externe ESG-Datenprodukte. Die Finanzinstitute sollten
im Falle von Vorwiirfen des Greenwashings in Bezug auf ihre Finanzprodukte die Verantwortung tragen, wahrend
die alleinige Verbreitung von auf proprietiren oder etablierten Methoden fuflenden ESG-Informationen iiber
Unternechmen oder Finanzprodukte, zu denen unter anderem Datensitze zu Emissionen und Daten {iber
ESG-Kontroversen gehoren, sollte nicht unter diese Verordnung fallen. Die Kommission sollte eine Uberpriifung
dieser Verordnung vornehmen, bei der bewertet wird, ob der festgelegte Anwendungsbereich ausreicht, um das
Vertrauen von Anlegern und Verbrauchern in die Nachhaltigkeitsleistung von Finanzprodukten und -dienst-
leistungen sicherzustellen. Die Kommission sollte bei Bedarf eine Erweiterung des Kreises der unter diese Verordnung
fallenden ESG-Datenprodukte und der Anbieter von ESG-Datenprodukten ins Auge fassen.

Es ist wichtig, Vorschriften festzulegen, die sicherstellen, dass ESG-Ratings, die von in der Union zugelassenen
ESG-Rating-Anbietern abgegeben werden, von angemessener Qualitit sind, angemessenen Anforderungen
unterliegen, wobei das Vorhandensein verschiedener Geschiftsmodelle zu akzeptieren ist, und fiir die Marktintegritét
sorgen. Diese Vorschriften wiirden fiir allgemeine ESG-Ratings gelten, die Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und
Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung erfassen, sowie fiir Ratings, die nur einen einzigen Faktor betreffend
Umwelt, Soziales und Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung oder eine Teilkomponente eines solchen Faktors
beriicksichtigen. Anstelle eines einzigen ESG-Ratings, das die Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und
Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung zusammenfasst, sollten getrennte Ratings fir Umwelt (environ-
ment, E), Soziales (social, S) und Unternechmensfihrung (governance, G) abgegeben werden. Wenn die
ESG-Rating-Anbieter beschlieRen, aggregierte Ratings abzugeben, sollten sie die Bewertung und die Gewichtung
der einzelnen E-, S- und G-Kategorien offenlegen, und diese Informationen in einer Weise vorlegen, die
Vergleichbarkeit ermoglicht, damit jede dieser Kategorien mit den anderen verglichen werden kann.

Da ESG-Ratings von auflerhalb der Union niedergelassenen Anbietern verwendet werden und um die
Marktintegritit, den Anlegerschutz und die ordnungsgemifle Durchsetzung der vorliegenden Verordnung
sicherzustellen, miissen Anforderungen eingefihrt werden, auf deren Grundlage aufierhalb der Union nieder-
gelassene ESG-Rating-Anbieter ihre Dienste in der Union anbieten diirfen. Daher werden drei mogliche Regelungen
fiir auBerhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter vorgeschlagen: Gleichwertigkeit, Ubernahme und
Anerkennung. Grundsitzlich sollten die Beaufsichtigung und Regulierung in einem Drittland der Beaufsichtigung
und Regulierung von ESG-Ratings in der Union gleichwertig sein. Daher sollten ESG-Ratings, die von einem
ESG-Rating-Anbieter auferhalb der Union, der in einem Drittland niedergelassen und zugelassen oder als solcher
registriert ist, abgegeben werden, in der Union nur dann angeboten werden, wenn die Kommission eine positive
Entscheidung iber die Gleichwertigkeit der Drittlandsregelung getroffen hat. Um jedoch negative Auswirkungen
einer moglichen abrupten Einstellung des Anbietens von ESG-Ratings in der Union durch einen aufSerhalb der Union
niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter zu verhindern, miissen bestimmte andere Regelungen, d. h. zur Ubernahme
und Anerkennung, vorgesehen werden. Jeder ESG-Rating-Anbieter mit einer Gruppenstruktur sollte in der Lage sein,
die Ubernahmeregelung fiir die auRerhalb der Union entwickelten ESG-Ratings zu nutzen. Zu diesem Zweck sollte er
innerhalb der Gruppenstruktur einen zugelassenen ESG-Rating-Anbieter in der Union einrichten. Dieser zugelassene
ESG-Rating-Anbieter sollte sicherstellen, dass die Abgabe und Verbreitung tibernommener ESG-Ratings An-
forderungen erfiillt, die mindestens ebenso streng sind wie die Anforderungen dieser Verordnung. Dariiber hinaus
sollte der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter iiber die erforderlichen Fachkenntnisse verfiigen, um die
Abgabe und Verbreitung von ESG-Ratings des auferhalb der Union niedergelassenen Anbieters zu tiberwachen, und
es sollte ein objektiver Grund dafiir vorliegen, warum die iibernommenen Ratings von einem aufSerhalb der Union
niedergelassenen Anbieter abgegeben werden. Die Anforderung, die Einhaltung der Anforderungen dieser
Verordnung nachzuweisen, sollte nicht fiir jedes einzelne iibernommene ESG-Rating, sondern fiir die vom
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ESG-Rating-Anbicter angewandten allgemeinen Methoden und Verfahren nachgewiesen werden. Kleinere
ESG-Rating-Anbieter, die gemaf den in der Richtlinie 2013/34/EU aufgefiithrten Kriterien als kleine Unternechmen
oder kleine Gruppen eingestuft werden (im Folgenden ,kleine ESG-Rating-Anbieter”), sollten die Anerkennung-
sregelung in Anspruch nehmen konnen. Wenn ein auferhalb der Union niedergelassener ESG-Anbieter in einem
Drittland beaufsichtigt wird, sollten geeignete Kooperationsvereinbarungen getroffen werden, um einen effizienten
Informationsaustausch mit der jeweils zustindigen Drittlandsbehorde sicherzustellen.

Der Begriff der Niederlassung erstreckt sich auf tatsdchliche und faktische Tatigkeiten, die im Rahmen dauerhafter
Strukturen ausgeiibt werden. Bei der Feststellung, ob ein Unternehmen mit Sitz aulerhalb der Union iiber eine
Niederlassung in einem Mitgliedstaat verfiigt, ist es wichtig, den Grad der Stabilitat dieser Strukturen, die tatsichliche
Ausiibung der Titigkeiten in der Union und die Besonderheiten der erbrachten wirtschaftlichen Tatigkeiten und
Dienstleistungen zu beriicksichtigen.

Die Union ist einer der wichtigsten Mirkte fiir ESG-Ratings. Sie ist auch eine der ersten Rechtsordnungen, die die
Transparenz und Integritit von ESG-Ratings regelt. Die Kommission sollte weiterhin mit internationalen Partnern
zusammenarbeiten, um die Konvergenz der fiir ESG-Rating-Anbieter geltenden Vorschriften zu fordern.

Um ein hohes Maf§ an Vertrauen von Anlegern und Verbrauchern in den Binnenmarkt sicherzustellen, sollten
ESG-Rating-Anbieter, die ESG-Ratings in der Union abgeben, zugelassen werden miissen. Daher miissen
harmonisierte Bedingungen fiir eine solche Zulassung und das Verfahren fiir die Erteilung oder Verweigerung
sowie die Aussetzung und die Authebung einer solchen Zulassung festgelegt werden. Zugelassene ESG-Rating-An-
bieter sollten die ESMA unverziiglich iiber alle wesentlichen Anderungen der Bedingungen fiir ihre Erstzulassung
unterrichten. Wesentliche Anderungen umfassen die Eréffnung oder Schlieung einer Zweigniederlassung innerhalb
der Union. Um den ESG-Rating-Anbietern mehr Klarheit zu verschaffen, sollte die ESMA festlegen, was eine
wesentliche Anderung darstellt, indem sie entsprechende Leitlinien herausgibt.

Um ein hohes Maf§ an Informationen fiir Anleger und andere Anwender von ESG-Ratings sicherzustellen, sollten
Informationen iiber ESG-Ratings und ESG-Rating-Anbieter iiber das mit der Verordnung (EU) 2023/2859 des
Europiischen Parlaments und des Rates eingerichtete (1) zentrale europdische Zugangsportal (ESAP) bereitgestellt
werden.

Um die Qualitit und Zuverldssigkeit von ESG-Ratings zu gewdahrleisten, sollten ESG-Rating-Anbieter strenge,
systematische, unabhingige, und begriindbare Rating-Methoden anwenden, die kontinuierlich und transparent
angewendet werden. Die ESG-Rating-Anbieter sollten ermutigt werden, sich mit beiden Aspekten des Grundsatzes
der doppelten Wesentlichkeit zu befassen. Die ESG-Rating-Anbieter sollten die ESG-Rating-Methoden laufend und
mindestens einmal jahrlich tiberpriifen und dabei Entwicklungen in der Union und internationale Entwicklungen
beriicksichtigen, die sich auf die E-, S- oder G-Faktoren auswirken. Es ist jedoch wichtig, dass es den
ESG-Rating-Anbictern selbst iiberlassen bleibt, ihre eigenen Methoden im Einklang mit diesen Grundsitzen
festzulegen.

Die ESG-Rating-Anbieter sollten der Offentlichkeit gegeniiber Informationen iiber die Methoden, Modelle und
grundlegenden Annahmen offenlegen, die sie bei ihren ESG-Rating-Titigkeiten und in ihren einzelnen
ESG-Rating-Produkten verwenden. Angesichts der Verwendung von ESG-Ratings durch die Anleger sollte in
Rating-Produkten ausdriicklich angegeben werden, auf welche Dimension des Grundsatzes der doppelten
Wesentlichkeit sich das Rating bezieht, d. h., ob es sich sowohl um das wesentliche finanzielle Risiko fiir das
bewertete Objekt bzw. den Emittenten des bewerteten Objekts als auch um die wesentlichen Auswirkungen des
bewerteten Objekts bzw. des Emittenten des bewerteten Objekts auf die Umwelt und die Gesellschaft im
Allgemeinen handelt oder ob nur einer dieser Dimensionen Rechnung getragen wird. Auferdem sollten
ESG-Rating-Anbieter ausdriicklich angeben, ob die Ratings andere Dimensionen betreffen. Aus demselben Grund
sollten ESG-Rating-Anbieter detailliertere Informationen iiber die Methoden, Modelle und grundlegenden
Annahmen fiir ESG-Ratings fiir die Nutzer von ESG-Ratings bereitstellen. Diese Informationen sollten es den
Nutzern von ESG-Ratings ermdoglichen, bei der Beurteilung, ob sie sich auf diese ESG-Ratings stiitzen, ihre eigene
Sorgfaltspriifung durchzufihren. Durch die Veroffentlichung von Informationen zu Methoden, Modellen und
grundlegenden Annahmen sollten jedoch keine Geschiftsgeheimnisse preisgegeben oder Innovationen behindert
werden. Die ESG-Rating-Anbieter sollten ebenfalls offenlegen, ob sie E-, S- oder G-Faktoren oder eine
Zusammenfassung dieser Faktoren berticksichtigt haben, welches Rating den einzelnen relevanten Faktoren erteilt
und welche Gewichtung jedem dieser Faktoren in der Zusammenfassung zugeordnet wurde. Die ESG-Rating-An-
bieter sollten auch die Grenzen der ihnen zur Verfiigung stehenden Informationen offenlegen sowie die
Beschrinkungen der verwendeten Methode, wenn sie beispielsweise nur eine der beiden Dimensionen des
Grundsatzes der doppelten Wesentlichkeit bewerten oder wenn das ESG-Rating als relativer oder absoluter Wert
ausgedriickt wird. Sie sollten auch Informationen iiber eine mogliche Zusammenarbeit mit den Interessentrigern des
bewerteten Objekts oder dem Emittenten des bewerteten Objekts offenlegen.

Verordnung (EU) 2023/2859 des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen
europdischen Zugangsportals fiir den zentralisierten Zugriff auf 6ffentlich verfiigbare, fiir Finanzdienstleistungen, Kapitalmarkte und
Nachhaltigkeit relevante Informationen (ABL L, 2023/2859, 20.12.2023, ELL http://data.europa.eu/elijreg/2023/2859/0j).
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Um ein ausreichendes Qualitdtsniveau sicherzustellen, wird empfohlen, dass ESG-Ratings die Ziele der Union und
internationale Standards fur jeden Faktor beriicksichtigen. In diesem Sinne sollten die ESG-Rating-Anbieter
Informationen dariiber bereitstellen, ob das ESG-Rating fiir den E-Faktor unter anderem die Vorgaben und Ziele
einschldgiger internationaler Vereinbarungen, einschlielich jener des Ubereinkommens von Paris, das im Kontext
des Rahmeniibereinkommens der Vereinten Nationen iiber Klimainderungen angenommen und von der Union am
5. Oktober 2016 (') gebilligt wurde (im Folgenden ,Ubereinkommen von Paris®), fiir den S-Faktor die Einhaltung der
grundlegenden Ubereinkommen der Internationalen Arbeitsorganisation iiber das Vereinigungsrecht und das Recht
zu Kollektivverhandlungen und fiir den G-Faktor die Ausrichtung an internationalen Standards mit Blick auf
Steuerhinterziehung und Steuervermeidung beriicksichtigt.

Die Verordnung (EU) 2019/2088, die Verordnung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des Rates (*?)
und die Richtlinie (EU) 2022/2464 des Europiischen Parlaments und des Rates (") stellen wegweisende
Gesetzesinitiativen dar, um die Verfiigbarkeit, Qualitit und Schlissigkeit von ESG-Anforderungen in der gesamten
Wertschopfungskette der Finanzmarktteilnehmer zu verbessern, was zu einer Verbesserung der Qualitit von
ESG-Ratings beitrigt.

Diese Verordnung sollte keinen Einfluss auf die Methoden oder den Inhalt von ESG-Ratings nehmen. Durch die
Vielfalt der von den ESG-Rating-Anbietern verwendeten Methoden wird sichergestellt, dass die vielen unter-
schiedlichen Anforderungen der Nutzer von ESG-Ratings erfiillt werden konnen, wihrend zugleich der Wettbewerb
auf dem Markt gefordert wird.

Zwar sollte ein ESG-Rating-Anbieter die Ausrichtung an der in der Verordnung (EU) 2020/852 festgelegte
Taxonomie als relevanten Faktor oder zentralen Leistungsindikator in seiner Rating-Methode verwenden diirfen,
doch diirfen ESG-Ratings, die in den Geltungsbereich dieser Verordnung fallen, nicht als ESG-Giitezeichen betrachtet
werden, die die Einhaltung von oder die Ausrichtung an der Verordnung (EU) 2020/852 oder an andere Standards
anzeigen oder sicherstellen.

ESG-Rating-Anbieter sollten sicherstellen, dass sie ESG-Ratings abgeben, die unabhingig, unparteiisch, systematisch
und von angemessener Qualitit sind. Es ist wichtig, organisatorische Anforderungen einzufithren, die die
Vermeidung und Eindimmung potenzieller Interessenkonflikte sicherstellen. Um ihre Unabhingigkeit sicherzu-
stellen, sollten ESG-Rating-Anbieter Interessenkonflikte vermeiden und wo diese unvermeidlich sind, angemessen
mit ihnen umgehen. ESG-Rating-Anbieter sollten Interessenkonflikte rechtzeitig offenlegen. Auch sollten sie alle
Umstinde, die ihre Unabhingigkeit oder die ihrer am Ratingverfahren beteiligten Mitarbeiter und weiteren Personen
erheblich gefahrden, und die eingeleiteten Schutzmafinahmen zur Vermeidung solcher Gefahren dokumentieren. Um
potenzielle Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte es ESG-Rating-Anbietern dariiber hinaus nicht gestattet sein, von
demselben Unternehmen aus eine Reihe anderer Tatigkeiten anzubieten, darunter Beratungstitigkeiten, Kreditra-
tings, Benchmarking, Anlagetitigkeiten, Priifungstatigkeiten, Tatigkeiten von Kreditinstituten oder Versicherungs-
und Riickversicherungstitigkeiten. Schlieflich sollten ESG-Rating-Anbieter geeignete interne Strategien und
Verfahren in Bezug auf Mitarbeiter und andere am Ratingverfahren beteiligte Personen festlegen, um Interessenk-
onflikte zu verhindern, zu ermitteln, zu beseitigen oder zu regeln und die Qualitit, Integritit und Griindlichkeit des
ESG-Rating- und -Uberpriifungsprozesses jederzeit sicherzustellen. Zu diesen Strategien und Verfahren sollten
insbesondere interne Kontrollmechanismen und eine Aufsichtsfunktion zahlen.

Um dem Risiko von Interessenkonflikten vorzubeugen, sollten einige Tatigkeiten von separaten juristischen Personen
angeboten werden. Einige dieser Tatigkeiten konnten jedoch von derselben juristischen Person aus angeboten
werden, wenn der betreffende ESG-Rating-Anbieter iiber ausreichende Vorkehrungen und Verfahren verfugt, um zu
gewihrleisten, dass jede Tatigkeit unabhingig ausgeiibt wird und keine potenziellen Risiken von Interessenkonflikten
bei der Entscheidungsfindung im Rahmen seiner ESG-Rating-Tatigkeiten entstehen. Eine solche Ausnahmeregelung
sollte fuir Bonititsbewertungen sowie fiir Priifungs- und Beratungstitigkeiten nicht maoglich sein. Die Beratungs-
tatigkeit umfasst die Ausarbeitung von Nachhaltigkeitsstrategien und Strategien zum Umgang mit Nachhaltigkeits-
risiken oder -auswirkungen. In Bezug auf die Bereitstellung von Referenzwerten sollte die ESMA bewerten, ob die
vom ESG-Rating-Anbieter vorgeschlagenen Mafinahmen im Hinblick auf die potenziellen Risiken -eines
Interessenkonflikts angemessen und ausreichend sind. Diese Priifung sollte beriicksichtigen, ob der Referenz-
wert-Administrator Referenzwerte anbietet, mit denen Nachhaltigkeitsziele verfolgt werden, insbesondere
EU-Referenzwerte zum Klimawandel und am Ubereinkommen von Paris orientierte Referenzwerte im Einklang
mit der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europdischen Parlaments und des Rates ().

Beschluss (EU) 2016/1841 des Rates vom 5. Oktober 2016 iiber den Abschluss des im Rahmen des Rahmeniibereinkommens der

Vereinten Nationen iiber Klimainderungen geschlossenen Ubereinkommens von Paris im Namen der Europiischen Union (ABI.
L 282 vom 19.10.2016, S. 1).

Verordnung (EU) 2020/852 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 iiber die Einrichtung eines Rahmens zur
Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (ABL. L 198 vom 22.6.2020, S. 13).
Richtlinie (EU) 20222464 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezember 2022 zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 537/2014 und der Richtlinien 2004/109/EG, 2006/43/EG und 2013/34/EU hinsichtlich der Nachhaltigkeitsberichterstattung
von Unternehmen (ABI. L 322 vom 16.12.2022, S. 15).

Verordnung (EU) 2016/1011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 iiber Indizes, die bei Finanzinstrumenten
und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und zur
Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABI. L 171 vom 29.6.2016,
S. 1).
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(40)  ESG-Rating-Anbieter sollten sicherstellen, dass ihre Mitarbeiter und andere am Ratingprozess beteiligte Personen sich
nicht an der Festlegung eines ESG-Ratings eines bewerteten Objekts beteiligen oder dieses anderweitig beeinflussen,
wenn es Anzeichen fiir eine Uberpriifung der eigenen Leistung, ein Eigeninteresse, eine Lobbytitigkeit oder eine
Vertrautheit aufgrund finanzieller, personlicher, geschiftlicher, beschaftigungsbezogener oder sonstiger Bezichungen
zwischen diesen Personen und dem bewerteten Objekt oder dem Emittenten eines bewerteten Objekts gibt, aufgrund
derer ein objektiver, verstindiger und sachkundiger Dritter unter Beriicksichtigung der eingesetzten Schutz-
maflnahmen zu dem Schluss kommen wiirde, dass die Unabhingigkeit dieser Personen beeintrichtigt ist. Wenn
wihrend des Zeitraums, in dem Mitarbeiter von ESG-Rating-Anbietern oder andere in den Ratingprozess involvierte
Personen an den Bewertungstitigkeiten beteiligt sind, ein bewertetes Objekt oder der Emittent eines bewerteten
Objekts mit einem anderen Unternehmen fusioniert oder dieses erwirbt, sollten diese Personen alle aktuellen oder
kiirzlich bestehenden Interessen oder Beziehungen ermitteln und bewerten, die unter Beriicksichtigung der
eingesetzten Schutzmafinahmen die Unabhingigkeit dieser Personen und ihre Fihigkeit, nach dem Datum des
Inkrafttretens der Fusion oder Ubernahme weiterhin an den Bewertungstitigkeiten beteiligt zu sein, beeintrichtigen
konnten.

(41)  Um mehr Klarheit zu schaffen und das Vertrauen in Bezug auf die Tatigkeiten von ESG-Rating-Anbietern zu stirken,
miissen Anforderungen fiir die laufende Beaufsichtigung von ESG-Rating-Anbietern in der Union festgelegt werden.
Aufgrund der erheblichen Ahnlichkeiten zwischen den Titigkeiten von Ratingagenturen und jenen von
ESG-Rating-Anbietern, der damit verbundenen engen Ausrichtung der zentralen Aspekte des Rechtsrahmens fiir
ESG-Rating-Anbieter an dem fiir Ratingagenturen gemif$ der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europiischen
Parlaments und des Rates (*’) geltenden Rechtsrahmen und zur Gewdhrleistung einer harmonisierten Anwendung
dieser Verordnung und einer einheitlichen Aufsicht wird es — angesichts des gemidfl der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 gefassten Beschlusses, die ESMA mit der Aufsicht zu betrauen, — als empfehlenswert erachtet, die
ESMA mit der Beaufsichtigung der ESG-Ratinganbieter zu betrauen. Die Tatsache, dass diese Verordnung die ESMA
mit der Beaufsichtigung betraut, stellt keinen Prizedenzfall dar und sollte nicht als Begriindung einer Praxis oder
Politik fiir die Zuweisung von Aufsichtsbefugnissen im Finanzdienstleistungssektor ausgelegt werden.

(42)  Neben ihrer Verwendung im Finanzdienstleistungssektor werden ESG-Ratings auch bei der Auftragsvergabe und im
Zusammenhang mit Lieferketten verwendet. Daher sollte die ESMA bei ihrer Uberwachung von ESG-Rating-Anbie-
tern die Unterscheidung zwischen ESG-Rating-Anbietern im Finanzdienstleistungssektor und in anderen Branchen
berticksichtigen.

(43) Die ESMA sollte alle fur eine wirkungsvolle Ausfithrung ihrer Aufsichtsaufgaben notwendigen Informationen
verlangen konnen. Sie sollte diese deshalb bei ESG-Rating-Anbietern, bei an ESG-Ratings beteiligten Personen, bei
bewerteten Objekten und Emittenten von bewerteten Objekten, bei Dritten, an die ESG-Rating-Anbieter operative
Funktionen oder Tatigkeiten ausgelagert haben, bei Personen, die auf andere Weise eng und substanziell mit
ESG-Rating-Anbietern oder ESG-Rating-Tatigkeiten verbunden sind bzw. mit diesen zusammenhingen und bei
rechtlichen Vertretern, die im Rahmen der Anerkennungsregelung benannt wurden, anfordern konnen.

(44) Die ESMA sollte ihre Aufsichtsaufgaben wahrnehmen und insbesondere ESG-Ratingagenturen dazu zwingen
konnen, einen Verstofl zu beenden, vollstindige und korrekte Informationen zu liefern oder sich einer Ermittlung
oder Vor-Ort-Prifung zu unterzichen. Um sicherzustellen, dass sie in der Lage ist, diese Aufsichtsaufgaben
wahrzunehmen, sollte die ESMA Geldbufen und Zwangsgelder verhingen kénnen.

(45 Angesichts ihrer Aufgabe als die Unionsbehorde, die ESG-Rating-Anbieter zulidsst und beaufsichtigt, sollte die ESMA
Entwiirfe technischer Regulierungsstandards ausarbeiten und der Kommission vorlegen. Die ESMA sollte naher
angeben, welche Informationen fir die Zulassung von ESG-Rating-Anbietern erforderlich sind. Der Kommission
sollte nach Artikel 290 AEUV die Befugnis iibertragen werden, diese technischen Regulierungsstandards gemifS
Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 in Form von delegierten Rechtsakten zu erlassen.

(46)  Bei der Zulassung und Beaufsichtigung von ESG-Rating-Anbietern sollte die ESMA beaufsichtigten Unternechmen
Aufsichtsgebithren in Rechnung stellen konnen. Diese Gebithren sollten in einem angemessenen Verhiltnis zur
Grofe der ESG-Rating-Anbieter und zum Umfang ihrer Beaufsichtigung stehen.

(47)  Zur Prizisierung weiterer technischer Elemente dieser Verordnung sollte der Kommission die Befugnis iibertragen
werden, gemifS Artikel 290 AEUV Rechtsakte hinsichtlich der Spezifikationen des Verfahrens zur Verhingung von
GeldbufSen oder Zwangsgeldern, einschlieSlich Bestimmungen zu Verteidigungsrechten, zu Zeitpunkten und Fristen,
zur Einziehung von Geldbufen und Zwangsgeldern und detaillierter Regelungen zur Verjihrung bei Verhingung
und Vollstreckung von Geldbufen und Zwangsgeldern, sowie hinsichtlich Gebiihrenarten, Gebithrenanlassen, der
Gebithrenhohe und der Zahlungsweise der Gebiihren, zu erlassen. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die
Kommission im Zuge ihrer Vorbereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von
Sachverstindigen, durchfiithrt, die mit den Grundsitzen in Einklang stehen, die in der Interinstitutionellen
Vereinbarung vom 13. April 2016 iiber bessere Rechtsetzung (*°) niedergelegt wurden. Um insbesondere fiir eine

(") Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen (ABL
L 302 vom 17.11.2009, S. 1).
(%) ABL L 123 vom 12.5.2016, S. 1.

8148 ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j



ABL. L vom 12.12.2024

DE

(49)

(50)

(51)

(52)

gleichberechtigte Beteiligung an der Vorbereitung delegierter Rechtsakte zu sorgen, erhalten das Europdische
Parlament und der Rat alle Dokumente zur gleichen Zeit wie die Sachverstindigen der Mitgliedstaaten, und ihre
Sachverstandigen haben systematisch Zugang zu den Sitzungen der Sachverstindigengruppen der Kommission, die
mit der Vorbereitung der delegierten Rechtsakte befasst sind.

Kleine ESG-Rating-Anbieter miissen durch eine Reihe von Mafsnahmen unterstiitzt werden, damit sie ihre Titigkeit
fortsetzen oder nach dem Geltungsbeginn dieser Verordnung in den Markt eintreten konnen. Vor diesem
Hintergrund sollte eine befristete Regelung eingefithrt werden, um den Markteintritt kleiner ESG-Rating-Anbieter zu
erleichtern und die Entwicklung bestehender kleiner ESG-Rating-Anbieter zu unterstiitzen, die bereits vor
Inkrafttreten dieser Verordnung in der Union titig waren. Innerhalb dieser befristeten Regelung sollten kleine
ESG-Rating-Anbieter sich ohne Zulassung fiir die Titigkeit in der Union bei der ESMA registrieren lassen konnen
und lediglich den Bestimmungen dieser Verordnung in Bezug auf Anforderungen an die Organisation und
Transparenz unterliegen. Die ESMA sollte befugt sein, Informationen anzufordern, allgemeine Untersuchungen und
Priifungen vor Ort durchzufiihren sowie Verwaltungsmafinahmen zu erlassen. Die ESMA sollte sicherstellen, dass die
Gefahr einer Umgehung dieser Verordnung vermieden wird, indem insbesondere verhindert wird, dass kleine
Unternehmen innerhalb mittlerer oder grofer Gruppen gemidf den in der Richtlinie 2013/34/EU aufgefithrten
Kriterien von der befristeten Regelung profitieren. Sobald die befristete Regelung auslduft, sollten kleine
ESG-Rating-Anbieter eine Zulassung fiir die Titigkeit in der Union beantragen und in den Genuss von
verhaltnismafligen Anforderungen an die Unternehmensfithrung und Aufsichtsgebithren kommen, die in einem
angemessenen Verhaltnis zum jahrlichen Nettoumsatz des betreffenden ESG-Rating-Anbieters stehen.

Beantragt ein Objekt oder ein Emittent eines Objekts oder ein Anleger ein ESG-Rating von mindestens zwei
ESG-Rating-Anbietern, so sollte es erwidgen, mindestens einen ESG-Rating-Anbieter mit einem Marktanteil bei
ESG-Rating-Titigkeiten von hochstens 10 % in der Union zu beauftragen.

Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich die Festlegung einer kohirenten und wirksamen Regelung zur Behebung der
Mingel und Schwachstellen von ESG-Ratings, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden
konnen, sondern vielmehr wegen ihres Umfangs und ihrer Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen
sind, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europiische Union verankerten
Subsidiaritdtsprinzip ttig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der Verhilt-
nismifigkeit geht diese Verordnung nicht tiber das fir die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Maf hinaus.

Diese Verordnung gilt unbeschadet der Anwendung der Artikel 101 und 102 AEUV.

Die Europdische Zentralbank hat ihre Initiativstellungnahme am 4. Oktober 2023 abgegeben —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I
GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1
Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Regulierungsansatz eingefithrt, um die Integritdt, Transparenz, Vergleich-
barkeit (soweit moglich), Verantwortung, Zuverldssigkeit, gute Unternehmensfithrung Verwaltung und Unabhingigkeit von
ESG-Rating-Tatigkeiten zu verbessern und so zur Transparenz und Qualitit von ESG-Ratings und zur Agenda der Union fiir
ein nachhaltiges Finanzwesen beizutragen. Sie soll zum reibungslosen Funktionieren des Binnenmarkts beitragen und
gleichzeitig ein hohes Mafl an Verbraucher- und Anlegerschutz bieten sowie Greenwashing und andere Arten von
Fehlinformationen, einschlieflich Social Washing, verhindern, indem Transparenzanforderungen in Bezug auf ESG-Ratings
und Vorschriften fiir die Organisation und das Verhalten von ESG-Rating-Anbietern eingefithrt werden.

(1)

Artikel 2

Anwendungsbereich

Diese Verordnung gilt fur ESG-Ratings, die von in der Union tdtigen ESG-Rating-Anbietern abgegeben werden.

Folgende ESG-Rating-Anbieter gelten als in der Union tatig:
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a) in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter:
i) wenn sie ihre ESG-Ratings auf ihrer Website oder auf andere Weise abgeben und verodffentlichen oder

ii) wenn sie ihre ESG-Ratings im Rahmen von Abonnements oder anderen vertraglichen Beziehungen an regulierte
Finanzunternehmen in der Union, an Unternehmen, die in den Anwendungsbereich der Richtlinie 2013/34/EU fallen,
an Unternehmen, die in den Anwendungsbereich der Richtlinie 2004/109/EG fallen, oder an Organe, Einrichtungen
und sonstige Stellen der Union oder an Behorden der Mitgliedstaaten abgeben und verbreiten;

b) auferhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter, wenn sie ihre ESG-Ratings im Rahmen von Abonnements
oder anderen vertraglichen Beziehungen an regulierte Finanzunternehmen in der Union, an Unternehmen, die in den
Anwendungsbereich der Richtlinie 2013/34/EU fallen, an Unternehmen, die in den Anwendungsbereich der Richtlinie
2004/109/EG fallen, oder an Organe, Einrichtungen und sonstige Stellen der Union oder an Behorden der
Mitgliedstaaten abgeben und verbreiten.

(2)  Diese Verordnung gilt nicht fir
a) private ESG-Ratings, die nicht zur Offenlegung oder zur Verbreitung bestimmt sind,

b) von regulierten Finanzunternehmen in der Union abgegebene ESG-Ratings, die ausschliefSlich fiir interne Zwecke oder
fir die Bereitstellung interner oder gruppeninterner Finanzdienstleistungen oder -produkte verwendet werden,

¢) von regulierten Finanzunternehmen in der Union abgegebene ESG-Ratings, die

i) in einem Produkt oder einer Dienstleistung enthalten sind, wenn diese Produkte oder Dienstleistungen bereits durch
das Unionsrecht geregelt sind, einschliefSlich der Verordnung (EG) Nr. 883/2004 des Europiischen Parlaments und
des Rates () der Verordnung (EU) 2019/2088, der Richtlinien 2013/36/EU (*¥), 2014/65/EU, 2009/138/EG (**),
2009/65/EG (*), 2011/61/EU (*!) und (EU) 2016/2341 (**) des Europiischen Parlaments und des Rates und der
Verordnungen (EU) 2020/1503 (**), (EU) 2023/1114 (**) und (EU) 2016/1011 des Européischen Parlaments und des
Rates, und

ii) einem Dritten gegeniiber offengelegt werden.

Wenn ein reguliertes Finanzunternehmen in der Union in den von Unterabsatz 1 dieses Buchstabens erfassten Fillen
Dritten gegeniiber im Rahmen seiner Marketingmitteilungen ein ESG-Rating offenlegt, so stellt es auf seiner Website
diejenigen Informationen ein, die nach Mafigabe von Anhang IIl Nummer 1 erforderlich sind, und es stellt in dieser
Marketingmitteilung einen Link zu diesen Offenlegungen auf der Website bereit, sofern es nicht Artikel 13 Absatz 3 der
Verordnung (EU) 2019/2088 unterliegt;

Die gemifl den secktorspezifischen Gesetzgebungsakten gemif Unterabsatz 1 benannten zustindigen Behorden
iiberwachen die Einhaltung der Anforderungen von Unterabsatz 1 durch die regulierten Finanzunternehmen in der
Union im Einklang mit den durch diese sektorspezifischen Gesetzgebungsakten iibertragenen Befugnissen,

(") Verordnung (EG) Nr. 883/2004 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2004 zur Koordinierung der Systeme der
sozialen Sicherheit (ABL. L 166 vom 30.4.2004, S. 1).

(") Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Titigkeit von
Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und
zur Authebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 3338).

(") Richtlinie 2009/138/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und
Ausiibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitit 1I) (Neufassung) (ABL. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).

(*)  Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABL L 302 vom
17.11.2009, S. 32).

(*')  Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 iber die Verwalter alternativer
Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009
und (EU) Nr. 1095/2010 (ABL L 174 vom 1.7.2011, S. 1).

(*®  Richtlinie (EU) 2016/2341 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezember 2016 iiber die Tatigkeiten und die
Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV) (ABL. L 354 vom 23.12.2016, S. 37).

(*¥)  Verordnung (EU) 2020/1503 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 iiber Europiische
Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU)
2019/1937 (ABL L 347 vom 20.10.2020, S. 1).

(*)  Verordnung (EU) 2023/1114 des Européischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 iiber Mirkte fiir Kryptowerte und zur
Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 sowie der Richtlinien 2013/36/EU und (EU) 2019/1937
(ABL L 150 vom 9.6.2023, S. 40).
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d)

)

ESG-Ratings, die von auferhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern abgegeben werden, die nicht nach
Titel II zugelassen oder anerkannt sind und die folgenden Bedingungen erfiillen:

i) das ESG-Rating wird ausschlieflich auf eigene Initiative des in der Union niedergelassenen Nutzers des ESG-Ratings
ohne vorherige Kontaktaufnahme, Aufforderung, Werbung oder sonstige Initiative des ESG-Rating-Anbieters oder
eines Dritten im Namen des Anbieters verbreitet; ein ESG-Rating, das in der Union von einem aufSerhalb der Union
niedergelassenen Anbieter, dessen Marktanteil mit Blick auf seine ESG-Rating-Tatigkeiten in der Union wesentlich
wird oder der tiber eine Website in mindestens einer Amtssprache der Union verfiigt, die in internationalen
Finanzkreisen nicht tiblich ist, verbreitet wird, gilt nicht als auf ausschliefSlich eigene Initiative des Nutzers des
ESG-Ratings verbreitet.

Die in Unterabsatz 1 genannte ausschlieliche eigene Initiative eines ESG-Rating-Nutzers berechtigt einen auflerhalb
der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter nicht, ESG-Ratings wiederholt an diesen Nutzer oder ESG-Ratings
an andere Nutzer von ESG-Ratings in der Union weiterzugeben,

ii) es gibt keinen Ersatz fiir die Ratings, die von einem nach dieser Verordnung zugelassenen ESG-Rating-Anbieter
angeboten werden;

die Veroftentlichung oder Verbreitung von Daten iiber Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und Menschenrechte sowie
Unternehmensfiihrung,

gemdfl der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 abgegebene Ratings sowie ESG-bezogene Punktebewertungen oder
Bewertungen, die im Rahmen der Kredit-Ratingmethoden oder als Beitrag oder Ergebnis der Kreditwiirdigkeitspriifung
erstellt oder veroffentlicht werden,

Produkte oder Dienstleistungen, die ein Element eines ESG-Ratings enthalten, einschlieBlich Wertpapieranalysen gemif
der Richtlinie 2014/65/EU,

externe Bewertungen europdischer griiner Anleihen gemif der Verordnung (EU) 2023/2631,

externe Bewertungen oder Kauferstellungnahmen zu als 6kologisch nachhaltig vermarkteten Anleihen, zu nachhaltig-
keitsgebundenen Anleihen sowie zu als nachhaltig vermarkteten Anleihen, Darlehen und anderen Arten von
Schuldtiteln, soweit diese externen Bewertungen und Kiuferstellungnahmen keine vom Bewerter oder vom externen
Anbieter von Kiuferstellungnahmen abgegebenen ESG-Ratings enthalten,

ESG-Ratings, die von Organen, Einrichtungen und sonstigen Stellen der Union oder Behorden der Mitgliedstaaten
abgegeben werden, wenn diese Ratings nicht zu kommerziellen Zwecken veroffentlicht oder verbreitet werden,

ESG-Ratings, die von einem zugelassenen ESG-Rating-Anbicter abgegeben werden, wenn diese Ratings von einem
Dritten veroffentlicht oder verbreitet werden,

ESG-Ratings, die von Mitgliedern des Europaischen Systems der Zentralbanken (ESZB) abgegeben werden, wenn diese
Ratings nicht zu kommerziellen Zwecken veréffentlicht oder verbreitet werden,

verpflichtende Offenlegungen gemdf den Artikeln 6, 8, 9, 10, 11 und 13 der Verordnung (EU) 2019/2088,
Offenlegungen gemifl den Artikeln 5, 6 und 8 der Verordnung (EU) 2020/852,

ESG-Ratings, die ausschlieflich fir Akkreditierungs- oder Zertifizierungsverfahren entwickelt wurden, die nicht auf
Investitionen, finanzielle Analysen oder die Entscheidungsfindung im Investitions- oder Finanzbereich ausgerichtet sind,

Kennzeichnungstitigkeiten, sofern die den betreffenden Unternehmen, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten
gewihrten Giitezeichen nicht mit der Offenlegung eines ESG-Ratings verbunden sind,

ESG-Ratings, die von gemeinniitzigen Organisationen fiir nichtgewerbliche Zwecke veréffentlicht oder verbreitet
werden.
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Abweichend von Unterabsatz 1 Buchstabe q unterliegen gemeinniitzige Organisationen, die fiir die Meldung von Daten
oder den Erhalt von Ratings iiber ihre Plattform Gebiihren fiir bewertete Objekte oder Emittenten von bewerteten Objekten
erheben oder die von Nutzern von ESG-Ratings Gebiihren fiir den Zugang zu Informationen im Zusammenhang mit
ESG-Ratings verlangen, den Anforderungen dieser Verordnung.

(3) ESMA, die mit der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates (*°) eingerichtete
Europiische Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde — EBA) und die mit der Verordnung (EU)
Nr. 1094/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates (*%) eingerichtete Aufsichtsbehorde (Europdische Aufsichts-
behorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung — EIOPA) (gemeinsam bekannt als ,Europdische
Aufsichtsbehorden®) arbeiten iiber den Gemeinsamen Ausschuss Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen
die Einzelheiten der Darstellung und des Inhalts der gemdfl Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ Unterabsatz 2
offenzulegenden Informationen festgelegt werden, wobei die verschiedenen Arten von Finanzprodukten, ihre Merkmale
und die Unterschiede zwischen ihnen sowie das Erfordernis zu beriicksichtigen sind, Duplizierungen von Informationen zu
verhindern, die bereits gemdf geltenden Aufsichtsanforderungen veréffentlicht werden.

Die ESMA iibermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch Annahme der in Unterabsatz 1 des vorliegenden
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemdf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnungen (EU)
Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 zu erginzen.

Artikel 3

Begriffsbestimmungen
Fir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

1. ,ESG-Rating“ eine Stellungnahme, eine Punktebewertung oder eine Kombination aus beidem, die sich auf das Profil
oder die Merkmale eines bewerteten Objekts mit Blick auf Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und Menschenrechte
sowie Unternehmensfithrung oder auf die Exposition eines bewerteten Objekts gegeniiber Risiken oder auf die
Auswirkungen auf Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung bezieht
und die sowohl auf einer etablierten Methodik als auch auf einem festgelegten, aus Rating-Kategorien bestehenden
Rankingsystem beruht, unabhingig davon, ob ein solches ESG-Rating als ,ESG-Rating*, als ,ESG-Stellungnahme* oder
als ,ESG-Punktebewertung” bezeichnet wird;

2. ESG-Stellungnahme“ eine ESG-Bewertung, das auf einer regelbasierten Methodik und einem festgelegten, aus
Ratingkategorien bestehenden Rankingsystem beruht, wobei ein Rating-Analyst direkt am Rating-Prozess beteiligt ist;

3. ,ESG-Punktebewertung” eine anhand einer regelbasierten Methodik aus Daten abgeleitete ESG-MessgrofSe, die
ausschliefllich auf einem zuvor festgelegten statistischen oder algorithmischen System oder Modell beruht, ohne dass
ein Rating-Analyst zusitzliche wesentliche analytische Daten beitragen wiirde;

4. ,ESG-Rating-Anbieter” eine juristische Person, deren Tatigkeit die Ausgabe und die Veroffentlichung oder den Vertrieb
von ESG-Ratings auf professioneller Basis umfasst;

5. ,reguliertes Finanzunternchmen in der Union“ ein Unternchmen unabhingig von seiner Rechtsform, bei dem es sich
um folgende Unternehmensarten handelt:

a) ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen
Parlaments und des Rates (¥/),

b) eine Wertpapierfirma im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie 2014/65/EU;

(*)  Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europiischen Aufsichtsbehorde (Europaische Bankenaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12).

(*)  Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung),
zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/79/EG der Kommission (AB. L 331 vom
15.12.2010, S. 48).

(¥)  Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).
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¢) einen AIFM im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU, einschlieflich eines
Verwalters eines qualifizierten Risikokapitalfonds im Sinne von Artikel 3 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU)
Nr. 345/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates (*¥), eines Verwalters eines qualifizierten Fonds fiir
soziales Unternehmertum im Sinne von Artikel 3 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des
Europiischen Parlaments und des Rates (*) und eines Verwalters des ELTIF im Sinne von Artikel 2 Nummer 12 der
Verordnung (EU) 2015/760 des Europiischen Parlaments und des Rates (*°),

d) eine Verwaltungsgesellschaft im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG,
e) ein Versicherungsunternehmen im Sinne von Artikel 13 Nummer 1 der Richtlinie 2009/138/EG,
f) ein Rickversicherungsunternehmen im Sinne von Artikel 13 Nummer 4 der Richtlinie 2009/138EG,

g) cine Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung im Sinne von Artikel 6 Nummer 1 der Richtlinie (EU)
2016/2341,

h) eine Einrichtung der Altersversorgung, die Altersversorgungssysteme betreibt, die als Systeme der sozialen
Sicherheit im Sinne der Verordnungen (EG) Nr. 883/2004 und (EG) Nr. 987/2009 (*') des Européischen Parlaments
und des Rates gelten, sowie jede juristische Person, die fiir die Anlagezwecke solcher Systeme gegriindet wurde,

i) einen alternativen Investmentfonds (AIF) im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU,
der nach geltendem nationalen Recht beaufsichtigt wird,

j) einen OGAW im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG,

k) eine zentrale Gegenpartei im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen
Parlaments und des Rates (*?);

l) einen Zentralverwahrer im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des
Europiischen Parlaments und des Rates (**),

m) eine Zweckgesellschaft fiir Versicherungen oder Riickversicherungen, die gemdf Artikel 211 der Richtlinie
2009/138[EG zugelassen wurde,

n) eine ,Verbriefungszweckgesellschaft” im Sinne von Artikel 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2017/2402 des
Europdischen Parlaments und des Rates (**),

o) eine Versicherungs-Holdinggesellschaft im Sinne von Artikel 212 Absatz 1 Buchstabe f der Richtlinie 2009/138/EG
oder eine gemischte Finanzholdinggesellschaft im Sinne von Artikel 212 Absatz 1 Buchstabe h der Richtlinie
2009/138EG, die Teil einer Versicherungsgruppe ist, die der Gruppenaufsicht gemafS Artikel 213 der genannten
Richtlinie unterliegt, und die nicht gemdfl Artikel 214 Absatz 2 dieser Richtlinie von der Gruppenaufsicht
ausgenommen ist,

p) eine Finanzholdinggesellschaft im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 20 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013,

Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 iber Europiische
Risikokapitalfonds (ABL. L 115 vom 25.4.2013, S. 1).

Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 iiber Europdische Fonds fiir soziales
Unternehmertum (ABL L 115 vom 25.4.2013, S. 18).

Verordnung (EU) 2015/760 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 iiber europdische langfristige
Investmentfonds (ABL L 123 vom 19.5.2015, S. 98).

Verordnung (EG) Nr. 987/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 zur Festlegung der
Modalitdten fiir die Durchfithrung der Verordnung (EG) Nr. 883/2004 iber die Koordinierung der Systeme der sozialen Sicherheit
(ABL. L 284 vom 30.10.2009, S. 1).

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (ABL. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der
Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der
Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABL L 257 vom 28.8.2014, S. 1).

Verordnung (EU) 20172402 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Festlegung eines allgemeinen
Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und standardisierte
Verbriefung und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG)
Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012 (ABL. L 347 vom 28.12.2017, S. 35).
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q) ein Zahlungsinstitut im Sinne von Artikel 4 Nummer 4 der Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europdischen
Parlaments und des Rates (*°),

1) ein E-Geld-Institut im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der Richtlinie 2009/110/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates (*f),

s) ein Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe e der Verordnung (EU)
2020/1503,

t) einen Anbieter von Kryptowerte-Dienstleistungen im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 15 der Verordnung
(EU) 20231114, der eine oder mehrere Kryptowerte-Dienstleistungen im Sinne von Artikel 3 Absatz 1
Nummer 16 der Verordnung (EU) 20231114 erbringt,

u) ein Transaktionsregister im Sinne von Artikel 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,
v) ein Verbriefungsregister im Sinne von Artikel 2 Nummer 23 der Verordnung (EU) 2017/2402,

w) einen Administrator von Referenzwerten im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 6 der Verordnung (EU)
2016/1011,

x) eine Ratingagentur im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,
6. ,Rating-Analyst“ eine Person, die analytische Aufgaben fiir die Zwecke der Abgabe von ESG-Ratings ausfiihrt;

7. bewertetes Objekt“ eine juristische Person, ein Finanzinstrument, ein Finanzprodukt, eine Behorde oder eine
Einrichtung des offentlichen Rechts, die bzw. das im ESG-Rating ausdriicklich oder implizit bewertet wird, unabhingig
davon, ob ein solches Rating angefordert wurde, und unabhingig davon, ob die juristische Person, Behorde oder
Einrichtung des offentlichen Rechts Informationen fur dieses ESG-Rating bereitgestellt hat;

8. Finanzinstrument“ simtliche Instrumente, die in Anhang I Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrt sind;

9. ,Nutzer von ESG-Ratings“ eine natiirliche oder juristische Person, Behorde, Agentur oder andere Einrichtung des
offentlichen Rechts, der ein ESG-Rating im Rahmen eines Abonnements oder einer anderen vertraglichen Beziehung
zur Verfiigung gestellt wird;

10. ,zustdndige Behorden® die von jedem Mitgliedstaat im Einklang mit Artikel 30 der vorliegenden Verordnung benannten
Behorden;

11. ,Leitungsorgan“ das Organ oder die Organe eines ESG-Rating-Anbieters, die nach nationalem Recht bestellt wurden, die
befugt sind, Strategie, Ziele und Gesamtpolitik des ESG-Rating-Anbieters festzulegen, die innerhalb des
ESG-Rating-Anbieters die Entscheidungsprozesse der Geschiftsleitung beaufsichtigen und {tiberwachen und die
Personen umfassen, die die Geschifte des ESG-Rating-Anbieters tatsichlich fiihren;

12. ,Geschiftsleitung” die Person oder Personen, die die Geschifte des ESG-Rating-Anbieters tatsichlich leitet/leiten, und
das Mitglied oder die Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans des ESG-Rating-Anbieters;

13. ,Gruppe von ESG-Rating-Anbietern“ eine Gruppe von in der Union niedergelassenen Unternehmen, die aus einem
Mutterunternehmen und dessen Tochterunternehmen im Sinne von Artikel 2 der Richtlinie 2013/34/EU sowie aus
miteinander verbundenen Unternehmen besteht, deren Titigkeiten die Abgabe von ESG-Ratings einschliefen.

TITEL 1I
ABGABE VON ESG-RATINGS IN DER UNION

Artikel 4

Anforderungen hinsichtlich der Titigkeit in der Union

Juristische Personen, die als ESG-Rating-Anbicter in der Union titig sein mochten, miissen eine der folgenden
Anforderungen erfiillen:

a) eine von der ESMA gemif Artikel 6 erteilte Zulassung,

(*)  Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 iiber Zahlungsdienste im
Binnenmarkt, zur Anderung der Richtlinien 2002/65/EG, 2009/110/EG, 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
sowie zur Aufhebung der Richtlinie 2007/64/EG (ABL L 337 vom 23.12.2015, S. 35).

(**)  Richtlinie 2009/110/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber die Aufnahme, Ausiibung und
Beaufsichtigung der Titigkeit von E-Geld-Instituten, zur Anderung der Richtlinien 2005/60/EG und 2006[48/EG sowie zur
Aufhebung der Richtlinie 2000/46/EG (ABL L 267 vom 10.10.2009, S. 7).
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b) ein Gleichwertigkeitsbeschluss gemafl Artikel 10 und Erfiilllung der in jenem Artikel genannten Bedingungen,
¢) eine Zulassung zur Ubernahme gemils Artikel 11,

d) eine Anerkennung gemafs Artikel 12.

Artikel 5
Befristete Regelung fiir kleine ESG-Rating-Anbieter

(1)  Abweichend von Artikel 4 unterliegt ein als kleines Unternehmen oder als kleine Gruppe im Sinne von Artikel 3
Absatz 2 Unterabsatz 1 bzw. Artikel 3 Absatz 5 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2013/34/EU eingestufter ESG-Rating-Anbieter
(im Folgenden ,kleiner ESG-Rating-Anbieter”), der in der Union niedergelassen ist und in der Union titig werden mochte,
nur Artikel 15 Absitzen 1, 5 und 7, Artikel 23 und 24 sowie den Artikeln 32 bis 37 der vorliegenden Verordnung, sofern
er

a) der ESMA seine Absicht mitteilt, in der Union titig zu werden und
b) von der ESMA vor Aufnahme seine Tatigkeit in der Union registriert wurde.

(2)  Innerhalb von 90 Arbeitstagen nach Eingang der in Absatz 1 Buchstabe a genannten Mitteilung entscheidet die
ESMA, ob der Anmelder als kleiner ESG-Rating-Anbieter registriert werden soll. Die ESMA unterrichtet den Anmelder
innerhalb von finf Arbeitstagen iiber ihre Entscheidung.

(3)  Wird ein in Absatz 1 dieses Artikels genannter kleiner ESG-Rating-Anbieter nicht mehr als kleines Unternechmen
oder als kleine Gruppe eingestuft oder sind seit seiner Registrierung gemafl Absatz 1 Buchstabe b dieses Artikels drei Jahre
vergangen — je nachdem, was zuerst eintritt —, so unterliegt der ESG-Rating-Anbieter den Bestimmungen dieser
Verordnung und muss innerhalb von sechs Monaten eine Zulassung fuir eine Tatigkeit in der Union gemafs Kapitel 1 dieses
Titels beantragen.

(4)  Diein Absatz 1 dieses Artikels genannten ESG-Ratinganbieter konnen sich dafiir entscheiden, diese Verordnung auf
freiwilliger Basis anzuwenden, indem sie bei der EMSA eine Zulassung gemidfl Artikel 6 beantragen. Entscheiden sich
ESG-Rating-Anbieter fiir eine freiwillige Anwendung, so gilt diese Verordnung in ihrer Gesamtheit fur sie.

KAPITEL 1

Zulassung von in der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern fiir eine Titigkeit in der Union

Artikel 6

Antrag auf Zulassung fiir eine Titigkeit in der Union

(1) In der Union niedergelassene juristische Personen, die in der Union gemif Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe a titig sein
mochten, missen bei der ESMA eine Zulassung beantragen.

(2)  Ein Zulassungsantrag gemdfS Absatz 1 muss alle in Anhang I dieser Verordnung aufgefithrten Angaben enthalten und
in einer der Amtssprachen der Union eingereicht werden. Die Verordnung Nr. 1 des Rates (*') gilt sinngemif fiir jede andere
Kommunikation zwischen der ESMA und ESG-Rating-Anbietern und deren Mitarbeitern.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die in Anhang I aufgefiihrten Informationen
zu prazisieren.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission bis zum
2. Oktober 2025 vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch Erlass der in Unterabsatz 1 des vorliegenden
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemifl dem in Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erginzen.

() Verordnung Nr. 1 des Rates zur Regelung der Sprachenfrage fiir die Europiische Wirtschaftsgemeinschaft (ABL 17 vom 6.10.1958,
5. 385/58).
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(4)  Ein zugelassener ESG-Rating-Anbieter muss die Anforderungen, aufgrund derer die Erstzulassung erteilt wurde,
jederzeit erfiillen.

(5)  ESG-Rating-Anbieter miissen die ESMA unverziiglich iiber alle wesentlichen Anderungen der Umstinde unterrichten,
aufgrund derer die Erstzulassung erteilt wurde, einschlieSlich der Eroffnung oder SchlieSung einer Zweigniederlassung in
der Union.

Artikel 7
Pritfung des Antrags auf Zulassung fiir die Titigkeit in der Union als ESG-Rating-Anbieter durch die ESMA

(1)  Innerhalb von 25 Arbeitstagen nach Eingang eines Antrags gemafl Artikel 6 Absatz 2 iiberpriift die ESMA den
Antrag auf Vollstindigkeit. Ist der Antrag unvollstindig, so setzt die ESMA eine Frist, innerhalb derer ihr der Antragsteller
fehlende Informationen zu iibermitteln hat.

(2)  Nachdem die ESMA feststellt, dass ein Antrag vollstindig ist, setzt sie den Antragsteller davon in Kenntnis.

(3)  Innerhalb von 90 Arbeitstagen nach der in Absatz 2 des vorliegenden Artikels genannten Mitteilung erlasst die ESMA
einen umfassend begriindeten Beschluss gemdfd Artikel 8 Absatz 1 iiber die Zulassung oder die Verweigerung der Zulassung
der Titigkeit als ESG-Rating-Anbieter in der Union.

(4) Die ESMA kann die in Absatz 3 des vorliegenden Artikels genannte Frist auf 120 Arbeitstage verldngern,
insbesondere wenn der Antragsteller

a) beabsichtigt, ESG-Ratings gemidfl Artikel 11 zu tiibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

¢) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforderungen gemifl Artikel 22 beantragt.

(5)  Ein von der ESMA gemifl Absatz 3 erlassener Beschluss wird am fuinften Arbeitstag nach seinem Erlass wirksam.

(6)  Legt der Antragsteller die angeforderten Informationen nicht vor Ablauf der in Absatz 1 genannten Frist vor, so lehnt
die ESMA den Antrag ab.

Fasst die ESMA innerhalb der in Absatz 3 bzw. 4 genannten Frist keinen Beschluss, so gilt der Antrag als abgelehnt.

Artikel 8

Beschluss iiber die Erteilung oder Verweigerung der Zulassung fiir eine Titigkeit in der Union und Mitteilung
dieses Beschlusses

(1)  Die ESMA fasst einen umfassend begriindeten Beschluss tiber die Zulassung des Antragstellers als ESG-Rating-An-
bieter, wenn sie bei ihrer Priifung des in Artikel 7 genannten Antrags zu dem Schluss kommt, dass der Antragsteller die in
dieser Verordnung festgelegten Anforderungen fur die Abgabe von ESG-Ratings erfiillt.

Kommt die ESMA nach Priifung des Antrags zu dem Schluss, dass der Antragsteller die in dieser Verordnung festgelegten
Anforderungen fur die Abgabe von ESG-Ratings nicht erfullt, so fasst sie einen umfassend begriindeten Beschluss iiber die
Verweigerung dieser Zulassung.

(2)  Die ESMA unterrichtet den Antragsteller innerhalb von fiinf Arbeitstagen tiber den in Absatz 1 genannten Beschluss.
(3)  Die ESMA unterrichtet die Kommission, die EBA und die EIOPA tiber jeden nach Absatz 1 gefassten Beschluss.

(4)  Die Zulassung gilt fiir das gesamte Gebiet der Union.

Artikel 9

Aussetzung oder Aufhebung der Zulassung

(1)  Die ESMA fasst einen Beschluss iiber die Aussetzung oder die Aufhebung der Zulassung eines ESG-Rating-Anbieters
gemif Artikel 8 Absatz 1 Unterabsatz 1, wenn der ESG-Rating-Anbieter:
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a) in den vorhergehenden zwolf Monaten ausdriicklich auf die Zulassung verzichtet oder keine ESG-Ratings abgegeben hat,
b) die Zulassung aufgrund falscher Erklirungen oder auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat,

¢) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht mehr erfullt oder

d) in schwerwiegender Weise oder wiederholt gegen diese Verordnung verstoflen hat.

(2)  Die ESMA unterrichtet den ESG-Rating-Anbieter unverziiglich iiber jeden gemif$ Absatz 1 gefassten Beschluss. Der
Beschluss iiber die Authebung oder die Aussetzung der Zulassung wird in der gesamten Union sofort wirksam.

(3)  Die ESMA unterrichtet auch die zustdndigen Behorden, die Kommission, die EBA und die EIOPA iiber jeden nach
Absatz 1 gefassten Beschluss.

KAPITEL 2

Gleichwertigkeit, Ubernahme und Anerkennung von auferhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern im
Hinblick auf eine Titigkeit in der Union

Artikel 10

Gleichwertigkeitsregelung

(1)  Ein auflerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter, der in der Union gemifl Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe b titig sein mochte, kann dies nur dann tun, wenn er in das in Artikel 14 genannte Register eingetragen ist und
alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) der auflerhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter ist in dem betreffenden Drittland als ESG-Rating-Anbieter
zugelassen oder registriert und unterliegt der Aufsicht in diesem Drittland;

b) der auferhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter hat der ESMA mitgeteilt, dass er in der Union titig sein
mochte, und der ESMA einen Nachweis seiner Zulassung oder Registrierung als ESG-Rating-Anbieter, die fur diese
Zulassung oder Registrierung in dem betreffenden Drittland erforderlichen Unterlagen sowie den Namen der fiir seine
Beaufsichtigung zustdndigen Drittlandsbehorde vorgelegt und von der ESMA eine Bestdtigung iiber die Vollstindigkeit
der bereitgestellten Informationen erhalten;

¢) die Kommission hat einen Gleichwertigkeitsbeschluss gemafs Absatz 2 erlassen;
d) die in Absatz 4 genannten Kooperationsvereinbarungen sind wirksam.

(2)  Die Kommission kann mittels eines Durchfithrungsrechtsakts einen Gleichwertigkeitsbeschluss fassen, in dem
festgestellt wird, dass der Rechtsrahmen und die Aufsichtspraxis eines Drittlands gewahrleisten, dass

a) die in diesem Drittland zugelassenen oder registrierten ESG-Rating-Anbieter verbindliche Anforderungen erfiillen, die
denen dieser Verordnung gleichwertig sind,

b) die Einhaltung der unter Buchstabe a genannten verbindlichen Anforderungen in diesem Drittland laufend und wirksam
beaufsichtigt und durchgesetzt wird.

Ein solcher Durchfithrungsrechtsakt wird nach dem in Artikel 48 genannten Priifverfahren erlassen.

(3)  Die Kommission kann einen delegierten Rechtsakt nach Artikel 47 erlassen, in dem die in Absatz 2 Unterabsatz 1 des
vorliegenden Artikels genannten Bedingungen festgelegt werden. Die Kommission kann die Anwendung des in Absatz 2 des
vorliegenden Artikels genannten Durchfithrungsrechtsakte davon abhingig machen, dass

a) das betreffende Drittland simtliche in diesem Durchfithrungsrechtsakt festgelegten Bedingungen zur Gewihrleistung
gleichwertiger Aufsichts- und Regulierungsstandards wirksam dauerhaft erfiillt;

b) die ESMA in der Lage ist, ihre Uberwachungsbefugnisse gemif Artikel 33 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 wirksam
auszuiiben.

(4)  Die ESMA schliefft Kooperationsvereinbarungen mit den zustindigen Drittlandsbehorden, deren Rechtsrahmen und
Aufsichtspraxis gemifs Absatz 2 als gleichwertig anerkannt wurden. In diesen Vereinbarungen wird mindestens Folgendes
festgelegt:
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a) der Mechanismus fur den regelmafSigen und Ad-hoc-Informationsaustausch zwischen der ESMA und den betreffenden
zustindigen Drittlandsbehorden, einschlieflich des Zugangs zu allen von der ESMA angeforderten relevanten
Informationen iiber den in diesem Drittland zugelassenen oder registrierten ESG-Rating-Anbieter,

b) der Mechanismus fiir eine umgehende Benachrichtigung der ESMA fiir den Fall, dass eine zustindige Behorde eines
Drittlands der Auffassung ist, dass der in diesem Drittland zugelassene oder registrierte, und von ihr beaufsichtigte
ESG-Rating-Anbieter in dem Drittland gegen die Voraussetzungen fiir seine Zulassung oder Registrierung oder gegen
andere nationale Rechtsvorschriften verstoft,

¢) die Verfahren fur die Koordinierung der Aufsichtstitigkeiten, einschliefSlich Vor-Ort-Priifungen;

d) der Mechanismus fur die unverziigliche Unterrichtung der ESMA, wenn eine zustindige Behorde eines Drittlands
Regulierungs- oder Aufsichtsmafnahmen in Bezug auf den in diesem Drittland zugelassenen oder registrierten
ESG-Rating-Anbieter ergreift, einschlieRlich aller Anderungen, die sich auf die fortgesetzte Einhaltung der geltenden
Rechts- und Verwaltungsvorschriften durch den ESG-Rating-Anbieter auswirken konnten;

e) der Mechanismus fiir die unverziigliche Benachrichtigung der zustindigen Drittlandsbehorde, wenn die ESMA eine
offentliche Bekanntmachung gemidfl Artikel 35 an einen in diesem Drittland zugelassenen oder registrierten
ESG-Rating-Anbieter richtet.

Wird die ESMA davon in Kenntnis gesetzt, dass ein auflerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter die
Voraussetzungen fiir eine Zulassung oder Registrierung in seinem Land der Zulassung oder Registrierung nicht mehr erfullt,
so streicht die ESMA ihn fur die Zwecke des Unterabsatzes 1 dieses Absatzes aus dem in Artikel 14 genannten Register.

(5)  Fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b priift die ESMA innerhalb von 20 Arbeitstagen nach dem Eingang der
Informationen, ob diese vollstindig sind. Hilt die ESMA die Informationen fir unvollstindig, setzt sie eine Frist fest,
innerhalb derer der ESG-Rating-Anbieter fehlende Informationen vorlegen muss. Sobald die ESMA die Vollstandigkeit der
Ubermittlung festgestellt hat, unterrichtet sie den ESG-Rating-Anbieter spitestens 60 Arbeitstage nach dem Tag der
urspriinglichen Mitteilung iiber das Ergebnis des Verfahrens.

Artikel 11

Ubernahme von ESG-Ratings von auerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern

(1)  Ein in der Union niedergelassener und gemifl Artikel 8 zugelassener ESG-Rating-Anbieter darf ESG-Ratings, die von
einem zur selben Gruppe gehorenden und auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter abgegeben werden,
iibernehmen, sofern alle folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter hat bei der ESMA die Zulassung einer solchen Ubernahme
beantragt.

b) Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter erfiillt die folgenden Anforderungen an die minimale Substanz:
i) Er verfugt tiber eigene Rdumlichkeiten oder Raumlichkeiten zur ausschlieflichen Nutzung in einem Mitgliedstaat;
ii) er hat mindestens ein eigenes aktives Bankkonto in der Union;

iif) er verfigt mit Blick auf die Art, den Umfang oder die Komplexitit seiner Titigkeiten in der Union iiber eine
angemessene Prasenz fur Analysen und Entscheidungsfindung in der Union.

) Die Ubernahme des ESG-Ratings beeintrichtigt nicht die Qualitdt der Bewertung des bewerteten Objekts oder des
Emittenten eines bewerteten Objekts oder die Durchfihrung von vor-Ort-Priifungen oder -Besuchen, sofern dies in der
vom auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter verwendeten ESG-Rating-Methode vorgesehen ist.

d) Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter hat tiberpriift und kann gegeniiber der ESMA kontinuierlich
nachweisen, dass die Abgabe und Verbreitung der tibernommenen ESG-Ratings Anforderungen erfillt, die mindestens
so streng sind wie die Anforderungen dieser Verordnung. Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter darf die
Einhaltung dieser Anforderungen nachweisen, ohne auf das fiir jedes einzelne Rating angewandte spezifische Verfahren
verweisen zu miissen.

) Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter verfiigt tiber die erforderlichen Fachkenntnisse, um die
ESG-Ratings des auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieters wirksam zu iiberwachen, um so damit
verbundene Risiken zu steuern.

18/48 ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j



ABL L vom 12.12.2024 DE

f) Es gibt einen objektiven Grund, warum die ESG-Ratings fur ihre Verwendung in der Union iibernommen werden
miissen, wozu Faktoren wie die Auspriagung der ESG-Ratings, die notwendige Nihe der Erstellung der ESG-Ratings zum
Emittenten oder zu einer bestimmten wirtschaftlichen Realitét, zu einer bestimmten Branche, zu Kompetenzzentren fiir
Teilkomponenten der Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und Menschenrechte sowie Unternehmensfihrung, die
Verfiigbarkeit spezifischer, fiir die Erstellung der ESG-Ratings erforderlicher Fahigkeiten, die materielle Verfiigbarkeit von
Eingabedaten und die Erstellung von ESG-Ratings im Rahmen der Zusammenarbeit eines globalen Teams gehoren
konnen.

g) Der in der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter stellt der ESMA auf Verlangen alle Informationen zur Verfiigung,
die erforderlich sind, damit die ESMA die Einhaltung dieser Verordnung durch den auferhalb der Union niedergelassenen
ESG-Rating-Anbieter kontinuierlich iiberwachen kann, wenn dies fir das iibernommene Rating von Relevanz ist.

h) Wenn ein auflerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter beaufsichtigt wird, besteht eine geeignete
Kooperationsvereinbarung zwischen der ESMA und der zustindigen Behorde des Drittlands, in dem der
ESG-Rating-Anbieter niedergelassen ist, um einen effizienten Informationsaustausch sicherzustellen.

(2)  Ein in der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter, der einen Antrag auf Zulassung einer Ubernahme nach
Absatz 1 Buchstabe a stellt, legt der ESMA alle Informationen vor, die notwendig sind, um der ESMA nachzuweisen, dass
zum Zeitpunkt der Antragstellung die Bedingungen jenes Absatzes erfillt sind.

(3)  Binnen 45 Arbeitstagen nach Eingang eines vollstindigen Antrags auf Zulassung einer Ubernahme gemif8 Absatz 1
Buchstabe a und spitestens binnen 85 Arbeitstagen nach Erhalt des urspriinglichen Antrags priift die ESMA den Antrag und
fasst einen Beschluss iiber die Zulassung oder Ablehnung der Ubernahme. Die ESMA teilt dem Antragsteller ihre
Entscheidung binnen funf Arbeitstagen mit.

(4)  Ein iibernommenes ESG-Rating gilt als ein vom {ibernehmenden ESG-Rating-Anbieter abgegebenes ESG-Rating. Der
tbernechmende ESG-Rating-Anbieter darf die Ubernahme nicht in der Absicht nutzen, die Anforderungen dieser
Verordnung zu umgehen.

(5)  Ein iibernehmender ESG-Rating-Anbieter bleibt fiir solche ESG-Ratings und fiir die Einhaltung der Anforderungen
dieser Verordnung in vollem Umfang verantwortlich.

(6)  Gelangt die ESMA zu der begriindeten Auffassung, dass die in diesem Artikel genannten Bedingungen nicht mehr
erfiillt sind, ist sie befugt, unbeschadet der Verhdngung anwendbarer Aufsichtsmaffnahmen, Geldbuf8en und Zwangsgeldern
gemifl den Artikeln 35, 36 und 37 von dem iibernehmenden ESG-Rating-Anbieter die Einstellung der Ubernahme zu
verlangen.

Artikel 12

Anerkennung von auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbietern

(1)  Bis zum Erlass eines Gleichwertigkeitsbeschlusses nach Artikel 10 durch die Kommission oder, falls ein solcher
angenommen wurde, im Falle der Aufhebung des Gleichwertigkeitsbeschlusses kann ein auflerhalb der Union
niedergelassener ESG-Rating-Anbieter, der mit allen seinen Tétigkeiten in jedem der drei vorausgegangenen Jahre einen
jahrlichen Nettoumsatzerlos erzielt hat, der unter dem in Artikel 3 Absatz 2 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2013/34/EU
genannten Hochstbetrag liegt, in der Union titig sein, sofern die ESMA diesen ESG-Rating-Anbieter gemifl dem
vorliegenden Artikel anerkannt hat. Ein aufferhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter, der einer Gruppe im
Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie 2013/34/EU angehort, dessen konsolidierter jahrlicher Nettoumsatzerlos
aus allen Tatigkeiten der Gruppe in jedem der drei vorausgegangenen Jahre unter dem in Artikel 3 Absatz 5 Unterabsatz 2
der Richtlinie 2013/34/EU genannten Hochstbetrag liegt, darf in der Union titig sein, sofern die ESMA diesen
ESG-Rating-Anbieter gemifd dem vorliegenden Artikel anerkannt hat. Fir diese Zwecke kann die ESMA entweder eine
Bewertung durch einen unabhingigen externen Priifer oder eine Zertifizierung der zustdndigen Behorde des Drittlands, in
dem der ESG-Rating-Anbieter niedergelassen ist, beriicksichtigen.

(2)  Auferhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter, die eine Anerkennung gemidfl Absatz 1 wiinschen,
miissen die in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen erfiillen und bei der ESMA einen Antrag auf Anerkennung
stellen.

(3)  Ein aufSerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter, der eine Anerkennung gemifs Absatz 1 wiinscht,
muss {iber einen gesetzlichen Vertreter verfiigen. Dieser gesetzliche Vertreter ist eine in der Union niedergelassene
juristische Person, die vom betreffenden ESG-Rating-Anbieter ausdriicklich benannt wurde, um in seinem Namen zu
handeln. Der gesetzliche Vertreter weist gegeniiber der ESMA nach, dass der ESG-Rating-Anbieter den in dieser Verordnung
vorgesehenen Anforderungen kontinuierlich nachkommt und ist gegentiber der ESMA in diesem Zusammenhang
rechenschaftspflichtig. Der gesetzliche Vertreter stellt der ESMA auf Anfrage alle Informationen zur Verfiigung, die
erforderlich sind, um ihr gegeniiber nachzuweisen, dass der ESG-Rating-Anbieter die Anforderungen dieser Verordnung
erfiillt.
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(4)  Ein auerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter muss der ESMA folgende Informationen tibermitteln,
wenn er einen Antrag auf Anerkennung nach Absatz 2 stellt:

a) alle in Anhang I aufgefithrten Informationen;

b) alle Informationen, die erforderlich sind, um nachzuweisen, dass die in Absatz 1 dieses Artikels festgelegten
Bedingungen erfiillt sind,

¢) alle Informationen, die erforderlich sind, um der ESMA nachzuweisen, dass der aufSerhalb der Union niedergelassene
ESG-Rating-Anbieter die erforderlichen Vorkehrungen getroffen hat, um die in den Absitzen 2 und 3 dieses Artikels
genannten Anforderungen zu erfiillen,

d) die Liste seiner aktuellen oder kiinftigen ESG-Ratings, die in der Union verbreitet werden sollen,

e) gegebenenfalls den Namen und die Kontaktdaten der zustindigen Drittlandsbehorde, die fiir seine Beaufsichtigung
zustindig ist.

Binnen 90 Arbeitstagen nach Eingang des Antrags auf Anerkennung gemiff Absatz 2 entscheidet die ESMA iiber die
Anerkennung. Die ESMA teilt dem Antragsteller ihre Entscheidung binnen fiinf Arbeitstagen nach der Entscheidung mit.

(5) Die ESMA erkennt den auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter an, sofern alle folgenden
Bedingungen erfiillt sind:

a) Der aufSerhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter erfiillt die Absitze 2, 3 und 4.

b) Wenn ein auflerhalb der Union niedergelassener ESG-Rating-Anbieter beaufsichtigt wird, strebt die ESMA eine geeignete
Kooperationsvereinbarung mit der zustindigen Behorde des Drittlands an, in dem der ESG-Rating-Anbieter
niedergelassen ist, um einen effizienten Informationsaustausch sicherzustellen.

(6)  Die ESMA erldsst einen Beschluss iiber die Ablehnung des Antrags, wenn die ESMA an der wirksamen Ausiibung
ihrer Aufsichtsfunktionen gemaf§ dieser Verordnung durch die Rechts- und Verwaltungsvorschriften des Drittlands, in dem
der ESG-Rating-Anbieter niedergelassen ist, oder gegebenenfalls durch Beschrinkungen der Aufsichts- und Ermittlungs-
befugnisse der zustindigen Behorde dieses Drittlands gehindert wird.

(7)  Die ESMA verhingt gemafs Artikel 36 Geldbufen oder setzt die Anerkennung nach Absatz 1 des vorliegenden
Artikels im Einklang mit Artikel 9 aus oder hebt sie gegebenenfalls auf, wenn sie aufgrund dokumentierter Nachweise zu
der begriindeten Auffassung gelangt, dass der ESG-Rating-Anbieter

a) in einer Weise handelt oder gehandelt hat, die den Interessen der Nutzer von ESG-Ratings oder dem ordnungsgeméfien
Funktionieren von Markten eindeutig abtraglich ist,

b) in gravierender Weise gegen diese Verordnung verstofSen hat,
¢) die Anerkennung aufgrund falscher Angaben oder auf andere irregulire Weise erhalten hat.

(8)  Erfullt der von der ESMA gemifl diesem Artikel anerkannte ESG-Rating-Anbieter die in Absatz 1 festgelegten
Bedingungen nicht mehr, so teilt er dies der ESMA unverziiglich mit.

Der ESG-Rating-Anbieter teilt der ESMA binnen drei Monaten ab dem Tag, an dem er die in Absatz 1 festgelegten
Bedingungen nicht mehr erfiillt, mit, ob er weiterhin seine Dienstleistungen in der Union anbieten mochte, und stellt binnen
zwolf Monaten ab diesem Tag einen Antrag auf Zulassung. Erfolgt keine solche Mitteilung, stellt der ESG-Rating-Anbieter
seine Tatigkeit in der Union ein.

(9)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die Form und den Inhalt des Antrags auf
Anerkennung nach Absatz 2 und insbesondere die Darstellung der gemifl Absatz 4 erforderlichen Informationen
festzulegen.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards spatestens am 2. Oktober 2025
der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch den Erlass technischen Regulierungsstandards nach
Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes gemidfl dem Verfahren der Artikel 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
zu erlassen.
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Artikel 13

Kooperationsvereinbarungen

(1)  Kooperationsvereinbarungen gemif Artikel 10 Absatz 4, Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe h und Artikel 12 Absatz 5
Buchstabe b unterliegen Garantien zum Schutz des Berufsgeheimnisses, die den in Artikel 46 genannten Garantien
mindestens gleichwertig sind. Der im Rahmen solcher Kooperationsvereinbarungen durchgefiihrte Informationsaustausch
dient der Erfullung der Aufgaben der ESMA oder der zustindigen Drittlandsbehorden.

(2)  In Bezug auf die Ubermittlung personenbezogener Daten an ein Drittland wendet die ESMA die Verordnung (EU)
2018/1725 des Europiischen Parlaments und des Rates (**) an.

KAPITEL 3

Register und Zugiinglichkeit von Informationen

Artikel 14

Register der ESG-Rating-Anbieter und Zuginglichkeit von Informationen iiber das zentrale europiische
Zugangsportal

(1)  Die ESMA erstellt und fiihrt ein Register, das die folgenden Informationen enthilt:

a) die Identitdt der gemafs Artikel 8 zugelassenen oder im Rahmen der befristeten Regelung fiir kleine ESG-Rating-Anbieter
gemdfd Artikel 5 Absatz 1 registrierten ESG-Rating-Anbieter,

b) die Identitit der auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter, die die in Artikel 10 festgelegten
Bedingungen erfiillen, und der fiir die Beaufsichtigung dieser ESG-Rating-Anbieter zustidndigen Drittlandsbehorden,

¢) die Identitit der iibernchmenden ESG-Rating-Anbieter und der in Artikel 11 genannten auferhalb der Union
niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter, deren ESG-Rating iibernommen wurde, und gegebenenfalls der zustindigen
Drittlandsbehorden, die fir die Beaufsichtigung der ESG-Rating-Anbieter, deren ESG-Rating tibernommen wurde,
zustandig sind,

d) die Identitdt der gemafs Artikel 12 anerkannten auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter, der in der
Union niedergelassenen gesetzlichen Vertreter dieser ESG-Rating-Anbieter und gegebenenfalls der fiir die Beauf-
sichtigung dieser ESG-Rating-Anbieter zustindigen Drittlandsbehorden.

(2) Das in Absatz 1 genannte Register ist auf der Website der ESMA frei zuginglich und wird erforderlichenfalls
umgehend aktualisiert.

(3)  Ab dem 1. Januar 2028 iibermittelt der ESG-Rating-Anbieter bei der Veréffentlichung von in Artikel 19 Absatz 1
und Artikel 23 Absatz 1 dieser Verordnung genannten Informationen diese Informationen gleichzeitig an die in Absatz 6
des vorliegenden Artikels genannte Sammelstelle, damit diese Informationen im zentralen europdischen Zugangsportal
(ESAP) zuginglich sind, das gemif§ der Verordnung (EU) 2023/2859 eingerichtet wurde.

(4)  Die Informationen miissen die nachstehenden Anforderungen erfiillen:

a) Sie werden in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859
oder, sofern nach Unionsrecht vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format gemafl Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) 2023/2859 erstellt.

b) Sie enthalten die folgenden Metadaten:

i) einen vollstindigen Firmennamen und gegebenenfalls den fiir Marketingzwecke verwendeten Namen sowie die
Kurzform des Namens des ESG-Rating-Anbieters, auf den sich die Informationen beziehen;

ii) wenn verfiigbar die Rechtstragerkennung des ESG-Rating-Anbieters gemafl Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe b der
Verordnung (EU) 2023/2859;

(*®)  Verordnung (EU) 2018/1725 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. Oktober 2018 zum Schutz natiirlicher Personen
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe, Einrichtungen und sonstigen Stellen der Union, zum freien
Datenverkehr und zur Authebung der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 und des Beschlusses Nr. 1247/2002/EG (ABL L 295 vom
21.11.2018, S. 39).
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iii) die Art der Informationen gemaf der Einstufung in Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) 2023/2859;

iv) die Grofe des ESG-Rating-Anbieters gemafl Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe d der Verordnung (EU) 2023/2859;

v) eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.

(5)  Fir die Zwecke von Absatz 4 Buchstabe b Ziffer ii erwirbt der ESG-Rating-Anbieter eine Rechtstragerkennung.

(6)  Zur Bereitstellung der Informationen gemafS Absatz 1 dieses Artikels im ESAP fungiert die ESMA als Sammelstelle im
Sinne von Artikel 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859.

(7) Die in Absatz 1 und in Artikel 11 Absatz 3, Artikel 35 Absatz 6 und Artikel 38 Absatz 1 dieser Verordnung
genannten Informationen werden ab dem 1. Januar 2028 {iber das ESAP zuginglich gemacht. Dafiir fungiert die ESMA als
Sammelstelle im Sinne von Artikel 2 Nummer 2 der Verordnung (EU) 2023/2859.

Diese Informationen

a) werden in einem datenextrahierbaren Format gemif$ Artikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 erstellt,

b) umfassen die folgenden Metadaten:

i) alle Namen des ESG-Rating-Anbieters auf den sich diese Informationen bezichen,

ii) die Rechtstrdgerkennung des ESG-Rating-Anbieters gemdfl Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe b der Verordnung (EU)
2023/2859, soweit verfiigbar,

iii) die Art der Informationen gemaf der Einstufung in Artikel 7 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Verordnung (EU) 2023/2859,

iv) eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten enthalten.

(8)  Um eine effiziente Erhebung und Verwaltung der gemif Absatz 3 tibermittelten Informationen zu gewihrleisten,
arbeitet die ESMA Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt wird:

a) etwaige sonstige Metadaten, die den Informationen beigefiigt werden;

b) die Strukturierung der Daten in den Informationen;

¢) fiir welche Informationen ein maschinenlesbares Format erforderlich und welches maschinenlesbare Format zu
verwenden ist.

Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ bewertet die ESMA in Abstimmung mit einschlidgigen Interessentrigern die
Vor- und Nachteile verschiedener maschinenlesbarer Formate und fithrt geeignete Feldversuche durch.

Die ESMA legt die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes genannten technischen
Durchfithrungsstandards gemaf8 Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(9)  Erforderlichenfalls erldsst die ESMA Leitlinien fiir Unternehmen, um sicherzustellen, dass die gemifs Absatz 8
Unterabsatz 1 Buchstabe a iibermittelten Metadaten korrekt sind.
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TITEL III
INTEGRITAT UND ZUVERLASSIGKEIT DER ESG-RATING-TATIGKEITEN

KAPITEL 1

Organisatorische Anforderungen, Verfahren und Dokumente zur Unternehmensfiihrung

Artikel 15

Allgemeine Grundsiitze

(1)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass ihre Rating-Tatigkeiten unabhingig sind, auch von allen politischen und
wirtschaftlichen Einfliissen oder Einschrinkungen.

(2)  ESG-Rating-Anbieter verfiigen iiber Vorschriften und Verfahren, mit denen sichergestellt wird, dass ihre ESG-Ratings
gemif$ dieser Verordnung abgegeben, veroffentlicht und verbreitet werden.

(3)  ESG-Rating-Anbieter verwenden Systeme, Ressourcen und Verfahren, die in Bezug auf die Erfullung ihrer
Verpflichtungen aus dieser Verordnung geeignet und wirksam sind.

(4)  ESG-Rating-Anbieter legen schriftliche Strategien und Verfahren fest und setzen diese um, um sicherzustellen, dass
ihre ESG-Ratings auf einer griindlichen Analyse aller Informationen beruhen, die ihnen zur Verfiigung stehen und die fiir
ihre Analyse im Einklang mit ihren Rating-Methoden relevant sind.

(5)  ESG-Rating-Anbieter legen interne Strategien und Verfahren fiir vertiefte Priifungen fest und setzen diese um, um
sicherzustellen, dass ihre Geschiftsinteressen die Unabhingigkeit oder Genauigkeit der ESG-Ratings nicht beeintrichtigen.

(6)  ESG-Rating-Anbieter geben sich solide Verfahren fiir Verwaltung und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen
sowie wirksame Kontroll- und Sicherheitsmechanismen fiir Datenverarbeitungssysteme und setzen diese um.

(7)  ESG-Rating-Anbieter wenden fiir die von ihnen abgegebenen ESG-Ratings kontinuierlich und auf transparente Weise
strenge, systematische, unabhingige und belegbare Rating-Methoden an.

(8)  ESG-Rating-Anbieter iiberpriifen die ESG-Rating-Methoden gemafl Absatz 7 laufend und mindestens einmal jahrlich.

(9)  ESG-Rating-Anbieter iiberwachen und bewerten die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer Systeme, Ressourcen
und Verfahren gemdff Absatz 3 zumindest jéhrlich und ergreifen die zur Behebung etwaiger Mingel erforderlichen
Mafsnahmen.

(10)  ESG-Rating-Anbieter schaffen und unterhalten eine standige, unabhingige und wirksame Aufsichtsfunktion, um die
Uberwachung iiber alle Aspekte der Abgabe ihrer ESG-Ratings sicherzustellen.

Die Aufsichtsfunktion muss mit den erforderlichen Ressourcen und Fachkenntnissen ausgestattet sein und Zugang zu allen
Informationen haben, die sie zur Erfiilllung ihrer Pflichten benotigt. Sie muss direkten Zugang zum Leitungsorgan des
ESG-Rating-Anbieters haben.

ESG-Rating-Anbieter entwickeln und unterhalten robuste Verfahren fur ihre Aufsichtsfunktion.

(11)  ESG-Rating-Anbieter treffen alle notwendigen Mafnahmen, um sicherzustellen, dass die ihren ESG-Ratings
zugrunde liegenden Informationen von ausreichender Qualitit sind und aus zuverlissigen Quellen stammen.
ESG-Rating-Anbieter weisen deutlich darauf hin, dass ihre ESG-Ratings ihre eigene Meinung ausdriicken.

(12)  ESG-Rating-Anbieter benachrichtigen das bewertete Objekt oder den Emittenten des bewerteten Objekts wahrend
seiner Arbeitszeiten und mindestens zwei volle Arbeitstage vor der ersten Herausgabe des ESG-Ratings, um dem bewerteten
Objekt oder dem Emittenten des bewerteten Objekts die Moglichkeit zu geben, den ESG-Rating-Anbieter iiber sachliche
Fehler zu informieren. Zu diesem Zweck stellen ESG-Rating-Anbieter auf Antrag des bewerteten Objekts oder des
Emittenten des bewerteten Objekts die in Anhang III Nummer 1 Buchstaben b und ¢ und Nummer 2 Buchstabe b Ziffer ii
genannten Informationen zusammen mit dem Datum der letzten Aktualisierung der Daten sowie gegebenenfalls alle
anderen erhobenen, geschitzten oder berechneten Daten mit Bezug auf das bewertete Objekt oder den Emittenten eines
bewerteten Objekts kostenlos und auf nichtgewerblicher Grundlage zur Verfiigung.
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(13)  ESG-Rating-Anbieter sind nicht dazu verpflichtet, Informationen tiber ihr geistiges Kapital, ihr geistiges Eigentum,
ihr Know-how oder die Ergebnisse von Innovationen offenzulegen, die als Geschiftsgeheimnisse im Sinne von Artikel 2
Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2016/943 des Europaischen Parlaments und des Rates (*) gelten wiirden.

(14)  ESG-Rating-Anbieter dndern ihre ESG-Ratings nur im Einklang mit ihren gemidfl Artikel 23 verdffentlichten
Rating-Methoden.

Artikel 16

Trennung der ESG-Rating-Titigkeiten von anderen Titigkeiten
(1)  ESG-Rating-Anbieter diirfen keine der folgenden Tatigkeiten ausiiben:
a) Beratungstatigkeiten fiir Anleger oder Unternehmen,
b) Abgabe und Verbreitung von Ratings im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe a der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,
¢) Bereitstellung von Referenzwerten im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 5 der Verordnung (EU) 2016/1011,

d) Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2 der Richtlinie
2014/65[EU,

e) Abschlusspriffungen und Auftrdge zur Erlangung von Priifungssicherheit in Bezug auf die Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung im Sinne der Richtlinie 2013/34/EU,

f) Tatigkeiten von Kreditinstituten im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und Versicherungs- oder Riickver-
sicherungstitigkeiten im Sinne der Richtlinie 2009/138/EG.

(2)  Abweichend von Absatz 1 kann ein ESG-Rating-Anbieter die in Absatz 1 Buchstaben d oder f genannten Titigkeiten
erbringen, sofern er zusitzlich zu den in den Artikeln 25 und 26 genannten Malnahmen, spezifische Mafinahmen ergreift:

a) um sicherzustellen, dass jede Tatigkeit autonom ausgeiibt wird;

b) um das Entstehen potenzieller Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten bei der Entscheidungsfindung im
Rahmen ihrer ESG-Rating-Titigkeiten zu vermeiden;

¢) um sicherzustellen, dass seine Mitarbeiter, die direkt am Verfahren zur Bewertung eines bewerteten Objekts beteiligt sind,
keine der in Absatz 1 Buchstabe d oder f genannten Tatigkeiten ausiiben.

Bei der Umsetzung solcher Mafnahmen beriicksichtigt der ESG-Rating-Anbieter gegebenenfalls auch die Tatigkeiten der
Gruppe, der er angehort.

(3)  Abweichend von Absatz 1 Buchstabe ¢ konnen ESG-Rating-Anbieter bei der ESMA die Zulassung zur Bereitstellung
von Referenzwerten beantragen, sofern sie spezifische Mafnahmen, einschlieflich der in Absatz 2 genannten Mafsnahmen,
ergreifen. Die ESMA beschliefSt, ob die von dem betreffenden ESG-Rating-Anbieter vorgeschlagenen Maffnahmen im
Hinblick auf die potenziellen Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten angemessen und hinreichend sind. Ist die
ESMA der Auffassung, dass die Mafnahmen im Hinblick auf die potenziellen Risiken im Zusammenhang mit
Interessenkonflikten nicht angemessen oder unzureichend sind, so findet Absatz 1 Buchstabe ¢ Anwendung.

Der ESG-Rating-Anbieter teilt der ESMA etwaige wesentliche Anderungen bei den vom ESG-Rating-Anbieter ergriffenen
Mafnahmen oder bei deren Umsetzung mit, bevor eine solchen Anderung umgesetzt wird. Die ESMA beschlieft, ob die
Mafinahmen im Hinblick auf die potenziellen Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten nach wie vor
angemessen und hinreichend sind. Ist die ESMA der Auffassung, dass die Maffnahmen im Hinblick auf die potenziellen
Risiken im Zusammenhang mit Interessenskonflikten nicht mehr angemessen oder hinreichend sind, findet Absatz 1
Buchstabe ¢ Anwendung.

Die ESMA fasst einen Beschluss gemafd den Unterabsitzen 1 und 2 dieses Absatzes binnen 30 Arbeitstagen nach Eingang
der vollstindigen Informationen iiber die vom ESG-Rating-Anbieter vorgeschlagenen Maffnahmen bzw. wesentlichen
Anderungen oder innerhalb der in Artikel 7 festgelegten Fristen, wenn die Priifung der ESMA Teil ihrer Bewertung des
Zulassungsantrags des ESG-Rating-Anbieters ist.

(*)  Richtlinie (EU) 2016/943 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 iiber den Schutz vertraulichen Know-hows
und vertraulicher Geschiftsinformationen (Geschiftsgeheimnisse) vor rechtswidrigem Erwerb sowie rechtswidriger Nutzung und
Offenlegung (ABL L 157 vom 15.6.2016, S. 1).
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(4)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass ihre Mitarbeiter, die direkt am Verfahren zur Bewertung eines bewerteten
Objekts beteiligt sind, keine der in Absatz 1 Buchstaben a, b und e genannten Tatigkeiten ausiiben.

(5) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in denen die Einzelheiten der gemifl den
Absitzen 2, 3 und 4 zu treffenden Maflnahmen und Schutzvorkehrungen festgelegt werden.

Die ESMA tibermittelt der Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
spatestens am 2. Oktober 2025.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die vorliegende Verordnung durch Erlass der in Unterabsatz 1 des
vorliegenden Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemdf$ den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergénzen.

(6)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass die Erbringung anderer als der in Absatz 1 genannten Dienstleistungen im
Rahmen ihrer ESG-Rating-Tatigkeiten nicht zu Interessenkonflikten fithrt. Im Falle drohender Interessenkonflikte sehen
ESG-Rating-Anbieter davon ab, solche anderen Dienstleistungen anzubieten.

Artikel 17
Rating-Analysten, Mitarbeiter und sonstige an der Abgabe von ESG-Ratings beteiligte Personen

(1)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass Rating-Analysten, Mitarbeiter und alle anderen natiirlichen Personen, die
unter ihrer Kontrolle stehen oder deren Dienste ihnen — etwa im Wege einer vertraglichen Vereinbarung — zur Verfiigung
gestellt werden und die direkt an der Abgabe von ESG-Ratings beteiligt sind, einschlieflich Rating-Analysten, die direkt am
Rating-Prozess beteiligt sind, sowie Personen, die an der Bereitstellung von ESG-Punktebewertungen beteiligt sind,
angemessen geschult sind und iiber die Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, die fir die Erfullung der ihnen tibertragenen
Pflichten und Aufgaben erforderlich sind, gegebenenfalls auch tiber ein ausreichendes Verstindnis jeglichen potenziellen
wesentlichen finanziellen Risikos fir das bewertete Objekt und jeglicher potenziellen wesentlichen Auswirkungen des
bewerteten Objekts auf Umwelt und Gesellschaft im Allgemeinen.

(2)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass die in Absatz 1 genannten Personen mit einem bewerteten Objekt bzw. dem
Emittenten eines bewerteten Objekts oder mit Personen, die tiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit einem
bewerteten Objekt oder dem Emittenten eines bewerteten Objekts verbunden sind, keine Verhandlungen iiber Entgelte oder
Zahlungen einleiten oder an solchen Verhandlungen teilnehmen diirfen.

(3)  Mit Ausnahme von Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen, einschliefllich verwalteter
Fonds, und von Anlagen, in mit Ermessensspielraum verwalteten Portfolios,

a) dirfen die in Absatz 1 genannten Personen, die direkt an der Festlegung eines einzelnen Ratings fiir ein bewertetes
Objekt beteiligt sind, keine von einem Unternehmen, das innerhalb ihres analytischen Zustindigkeitsbereichs bewertet
wird, oder von Unternehmen der Gruppe dieses Unternchmens begebene, garantierte oder anderweitig unterstiitzte
Finanzinstrumente kaufen oder verkaufen oder Geschifte mit solchen Finanzinstrumenten titigen;

b) diirfen Mitglieder der Geschiftsleitung des ESG-Rating-Anbieters keine von einem Unternehmen, das von dem
ESG-Rating-Anbieter bewertet wird, oder von Unternehmen der Gruppe dieses Unternehmens begebene, garantierte
oder anderweitig unterstiitzte Finanzinstrumente kaufen oder verkaufen oder Geschifte mit solchen Finanzinstrumenten
tatigen.

(4)  Die in Absatz 1 genannten Personen diirfen sich nicht direkt an der Festlegung eines ESG-Ratings des betreffenden
bewerteten Objekts beteiligen oder dieses in anderer Weise beeinflussen, wenn diese Personen

a) Finanzinstrumente des bewerteten Objekts besitzen, bei denen es sich nicht um Beteiligungen an diversifizierten
Organismen fiir gemeinsame Anlagen, einschlieSlich verwalteter Fonds, oder um Anlagen in mit Ermessensspielraum
verwalteten Portfolios, handelt,

b) Finanzinstrumente an einem Unternehmen besitzen, das mit dem bewerteten Objekt verbunden ist, dessen Besitz einen
Interessenkonflikt verursachen konnte oder nach allgemeiner Auffassung konflikttrachtig sein konnte, sofern es sich
nicht um Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen, einschlieflich verwalteter Fonds, oder
um Anlagen in mit Ermessensspielraum verwalteten Portfolios, handelt,

¢) im vorausgegangenen Jahr bei dem von dem ESG-Rating-Anbieter bewerteten Unternehmen oder bei einem
Unternehmen der Gruppe dieses Unternehmens beschiftigt waren oder ein Geschifts- oder ein sonstiges Verhaltnis zu
dem bewerteten Unternehmen oder zu einem Unternehmen der Gruppe dieses Unternehmens unterhalten, das einen
Interessenkonflikt verursachen konnte oder nach allgemeiner Auffassung konflikttrachtig sein konnte.
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(5)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass die in Absatz 1 genannten Personen und Mitglieder der Geschiftsleitung des
ESG-Rating-Anbieters

a) unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitat der Geschifte des ESG-Rating-Anbieters sowie der Art
und des Spektrums seiner ESG-Rating-Tétigkeiten alle erforderlichen Mafinahmen ergreifen, um das Eigentum und die
Aufzeichnungen im Besitz der ESG-Rating-Anbieter vor Betrug, Diebstahl oder Missbrauch zu schiitzen,

b) vertrauliche Informationen, die dem ESG-Rating-Anbieter anvertraut wurden, weder an Personen weitergeben, die nicht
direkt an der Erbringung von ESG-Rating-Tatigkeiten beteiligt sind, einschlieflich Rating-Analysten und Mitarbeitern
von Personen, die tiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit dem ESG-Rating-Anbieter verbunden sind, noch
an andere natiirliche Personen, deren Dienstleistungen einer Person, die iiber ein Kontrollverhaltnis direkt oder indirekt
mit dem ESG-Rating-Anbieter verbunden ist, zur Verfigung stehen oder zur Verfiigung gestellt wurden oder unter deren
Kontrolle stehen,

¢) vertrauliche Informationen zu keinem anderen Zweck als der Erbringung von ESG-Rating-Tatigkeiten, einschlielich fiir
den Handel mit Finanzinstrumenten, verwenden oder weitergeben und

d) von keinem Geschiftspartner des ESG-Rating-Anbieters Geld, Geschenke oder Vergiinstigungen verlangen oder
annehmen.

(6) Sind in Absatz 1 aufgefithrte Personen der Auffassung, dass das Verhalten einer anderen in jenem Absatz
aufgefithrten Person rechtswidrig ist, setzen sie die Aufsichtsfunktion unverziiglich davon in Kenntnis. Der
ESG-Rating-Anbieter stellt sicher, dass eine solche Meldung keine negativen Auswirkungen auf die meldende Person hat.

(7)  Beendet ein Rating-Analyst seine Beschaftigung beim ESG-Rating-Anbieter und wird binnen eines Jahres nach dieser
Beendigung in einem bewerteten Objekt bzw. einem Emittenten eines bewerteten Objekts titig, an der Festlegung dessen
einzelnen Ratings er direkt beteiligt war, so tiberpriift der ESG-Rating-Anbieter die einschldgige Arbeit des Rating-Analysten
wihrend des Zeitraums von einem Jahr vor seinem Ausscheiden, um zu priifen, ob ein Interessenskonflikt vorlag.

(8)  Die in Absatz 1 genannten Personen und Mitglieder der Geschiftsleitung des ESG-Rating-Anbieters nehmen keine
Schliisselposition in der Geschiftsleitung eines bewerteten Objekts bzw. eines Emittenten eines bewerteten Objekts ein, an
der Festlegung dessen einzelnen Ratings sie beteiligt waren, und zwar fir einen Zeitraum von neun Monaten ab dem Tag
der Abgabe eines solchen Ratings.

Artikel 18

Anforderungen an das Fithren von Aufzeichnungen

(1)  ESG-Rating-Anbieter fithren Aufzeichnungen iiber ihre ESG-Rating-Titigkeiten. Diese Aufzeichnungen enthalten die
in den Anhingen I und II genannten Angaben.

(2)  ESG-Rating-Anbieter bewahren die in Absatz 1 genannten Informationen mindestens fiinf Jahre lang in einer Form
auf, die es ermdglicht, die Festlegung eines ESG-Ratings zu wiederholen und vollstindig nachzuvollzichen.

Artikel 19

Mechanismus zur Bearbeitung von Beschwerden

(1)  ESG-Rating-Anbieter verfiigen iiber Verfahren fiir die Entgegennahme, Untersuchung und Aufbewahrung von
Aufzeichnungen iiber von Nutzern von ESG-Ratings, bewerteten Objekten und Emittenten bewerteter Objekte eingereichte
Beschwerden und veroffentlichen diese auf ihrer Website. ESG-Rating-Anbieter veroffentlichen auf ihrer Website zudem
klare Informationen iiber ihren Mechanismus zur Bearbeitung von Beschwerden sowie ihre Kontaktdaten.

(2)  Die in Absatz 1 genannten Verfahren stellen sicher, dass
a) der ESG-Rating-Anbieter das Verfahren zur Bearbeitung von Beschwerden verdffentlicht,

b) Beschwerden zeitnah und fair gepriift werden und das Ergebnis der Priifung dem Beschwerdefiihrer innerhalb einer
angemessenen Frist mitgeteilt wird, es sei denn, eine solche Mitteilung wiirde den Zielen der 6ffentlichen Ordnung oder
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates (**) zuwiderlaufen und

(*)  Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Marktmissbrauch
(Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates und der
Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 1).
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¢) die Untersuchung unabhingig von allen Personen gefihrt wird, die an der Festlegung des einzelnen Ratings beteiligt
waren, das Gegenstand der Beschwerde ist.

(3)  Beschwerden konnen eingereicht werden in Bezug auf
a) die Datenquellen, die fiir ein einzelnes ESG-Rating verwendet werden, sachliche Irrtiimer und Fehler,
b) die Art und Weise, wie die Rating-Methode in Bezug auf ein einzelnes ESG-Rating angewandt wurde,

¢) die Frage, ob ein einzelnes ESG-Rating fiir das bewertete Objekt bzw. den Emittenten des bewerteten Objekts
reprasentativ ist.

Artikel 20

Begriindete Bedenken

(1)  ESG-Rating-Anbieter verfiigen iiber Verfahren fiir die Entgegennahme begriindeter Bedenken, die Interessentriger
unter Angabe ihrer Namen und ihrer Position dufSern.

(2)  ESG-Rating-Anbieter im Sinne von Artikel 5 Absatz 1, mit Ausnahme kleiner ESG-Rating-Anbieter, bemiihen sich,
auf die begriindeten Bedenken binnen 30 Arbeitstagen nach deren Eingang zu antworten.

Artikel 21

Auslagerung

(1)  Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Funktionen darf nicht so erfolgen, dass die Qualitit der internen Kontrolle
eines ESG-Rating-Anbieters oder die Fihigkeit der ESMA zur Uberwachung der Einhaltung der Pflichten des
ESG-Rating-Anbieters gemif$ dieser Verordnung wesentlich beeintrachtigt wird.

(2)  ESG-Rating-Anbieter, die Funktionen oder Dienstleistungen oder Titigkeiten, die fiir die Abgabe eines ESG-Ratings
relevant sind, auslagern, bleiben in vollem Umfang fur die Erfullung aller ihrer Verpflichtungen aus dieser Verordnung sowie
fir die Offenlegung der in Anhang II genannten Informationen verantwortlich.

Artikel 22

Ausnahmen von den Anforderungen an die Unternehmensfiihrung

(1)  Ein ESG-Rating-Anbieter kann bei der ESMA beantragen, von der Erfillung der in Artikel 15 Absitze 6, 8 und 10
festgelegten Anforderungen ausgenommen zu werden.

(2)  Bei der Priifung eines Antrags gemdff Absatz 1 des vorliegenden Artikels priift die ESMA, ob die folgenden
Bedingungen erfiillt sind:

a) Bei dem ESG-Rating-Anbieter handelt es sich um einen kleinen ESG-Rating-Anbieter Im Sinne von Artikel 5 Absatz 1.

b) Der ESG-Rating-Anbieter hat Mafinahmen und Verfahren, insbesondere interne Kontrollmechanismen, Meldevor-
schriften sowie Mafinahmen, welche die Unabhingigkeit der Rating-Analysten und der Personen, die ESG-Ratings
genehmigen, sicherstellen, eingefiihrt, die dafiir sorgen, dass diese Verordnung tatsichlich eingehalten wird.

¢) Der ESG-Rating-Anbieter hat nachgewiesen, dass seine Grofe nicht auf eine Weise bestimmt wurde, mit der die
Anforderungen dieser Verordnung umgangen werden.

d) Der ESG-Rating-Anbieter hat mit hinreichender Deutlichkeit nachgewiesen, dass die in Artikel 15 Absitze 6, 8 und 10
festgelegten Anforderungen angesichts der Art, des Umfangs oder der Komplexitit der Geschaftstitigkeit des
betreffenden ESG-Rating-Anbieters oder der Art oder des Spektrums der abgegebenen ESG-Ratings nicht verhalt-
nismafig sind.

Auf der Grundlage dieser Erwidgungen kann die ESMA den ESG-Rating-Anbieter von allen in Artikel 15 Absitze 6, 8 und
10 genannten Anforderungen bzw. — in hinreichend begriindeten Fillen und auf der Grundlage der vom
ESG-Rating-Anbieter gemafs Unterabsatz 1 Buchstabe d dieses Absatzes vorgelegten Angaben — nur von einigen dieser
Anforderungen ausnehmen.
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KAPITEL 2

Transparenzanforderungen

Artikel 23

Offenlegung der bei ESG-Rating-Titigkeiten verwendeten Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen
gegeniiber der Offentlichkeit

(1)  ESG-Rating-Anbieter legen auf ihrer Website mindestens die Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen
offen, die sie bei ihren ESG-Rating-Tatigkeiten verwenden, einschlieflich der in Anhang I Buchstabe d und in Anhang III
Nummer 1 genannten Informationen. Diese Offenlegung erfolgt in klarer und transparenter Weise und wird in einem
gesonderten Bereich der Website des ESG-Rating-Anbieters ausgewiesen.

Der ESG-Rating-Anbieter legt die in Anhang III Nummer 1 genannten Informationen spitestens ab der Abgabe von
ESG-Ratings offen.

(2)  Anstelle eines einzigen ESG-Ratings, in dem die E-, S- und G-Faktoren aggregiert werden, werden separate E-, S- und
G-Ratings abgegeben. ESG-Rating-Anbieter machen die in diesem Artikel und in Artikel 24 genannten Angaben gesondert
fur jeden Faktor.

(3)  Abweichend von Absatz 2 dieses Artikels konnen ESG-Rating-Anbieter ein einziges ESG-Rating abgeben, in dem die
E-, S- und G-Faktoren aggregiert werden, wenn sie unbeschadet weiterer Offenlegungspflichten nach dieser Verordnung die
in Anhang IIl Nummer 1 Buchstabe h genannten Informationen bereitstellen.

(4) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die Elemente, die gemifl Absatz 1
Unterabsatz 1 offenzulegen sind, ndher zu bestimmen. Diese Elemente diirfen keine zusitzlichen Offenlegungspflichten
umfassen, die tiber die in Anhang III Nummer 1 aufgefithrten Pflichten hinausgehen.

Die ESMA legt der Kommission die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards spatestens am 2. Oktober 2025 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die vorliegende Verordnung durch den Erlass von in Unterabsatz 1 des
vorliegenden Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaf§ dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu ergdnzen.

(5)  Die ESMA kann Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards ausarbeiten, in denen die Datenstandards, Formate
und Vorlagen festgelegt werden, die ESG-Rating-Anbieter fur die Darstellung der in Absatz 1 genannten Informationen zu
verwenden haben.

Die ESMA legt der Kommission die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes genannten technischen
Durchfithrungsstandards gemaf dem in Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

Artikel 24
Offenlegung von ESG-Ratings gegeniiber Nutzern von ESG-Ratings, bewerteten Objekten und Emittenten von
bewerteten Objekten

(1)  ESG-Rating-Anbieter legen den Nutzern von ESG-Ratings, den bewerteten Objekten und den Emittenten von
bewerteten Objekten mindestens die in Anhang III Nummer 2 genannten Informationen kontinuierlich offen.

(2)  ESG-Rating-Anbieter stellen sicher, dass ein ESG-Rating, dessen Offenlegung sie einem Nutzer von ESG-Ratings
genehmigen, eine Verkniipfung mit den Informationen nach Anhang III Nummer 1 aufweist.

(3) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die Elemente, die gemifs Absatz 1
offenzulegen sind, ndher zu bestimmen. Diese Elemente diirfen keine zusitzlichen Offenlegungspflichten umfassen, die
iiber die in Anhang IIl Nummer 2 aufgefithrten Pflichten hinausgehen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards spitestens am 2. Oktober 2025 vor.
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Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch den Erlass von in Unterabsatz 1 des vorliegenden
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaf dem in den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erginzen.

(4)  Die ESMA kann Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards ausarbeiten, in denen die Datenstandards, Formate
und Vorlagen festgelegt werden, die ESG-Rating-Anbieter fir die Darstellung der in Absatz 1 genannten Informationen zu
verwenden haben.

Die ESMA legt der Kommission die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes genannten technischen
Durchfithrungsstandards gemaf dem in Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegten Verfahren zu erlassen.

KAPITEL 3

Unabhingigkeit und Interessenkonflikte

Artikel 25

Unabhiingigkeit und Vermeidung von Interessenkonflikten

(1)  ESG-Rating-Anbieter verfiigen tiber solide Regelungen fiir die Unternehmensfithrung, die eine klare Organisations-
struktur mit genau abgegrenzten, transparenten und kohdrenten Aufgaben und Verantwortungsbereichen fiir alle an der
Abgabe eines ESG-Ratings Beteiligten vorsehen.

(2)  ESG-Rating-Anbieter unternehmen alle erforderlichen Schritte, um sicherzustellen, dass die abgegebenen ESG-Ra-
tings nicht von bestehenden oder potenziellen Interessenkonflikten oder Geschifts- oder anderen Beziehungen seitens der
ESG-Rating-Anbieter selbst oder seitens ihrer Anteilseigner, ihrer Geschiftsleitung, ihrer Rating-Analysten, ihrer Mitarbeiter
oder anderer natiirlicher Personen, deren Leistungen die ESG-Rating-Anbieter in Anspruch nehmen oder die sie
kontrollieren konnen, oder seitens anderer, iiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit ihnen verbundenen
Personen oder seitens Drittanbietern, an die Funktionen oder Dienstleistungen oder Tatigkeiten ausgelagert wurden,
beeinflusst werden.

(3)  Besteht bei einem ESG-Rating-Anbieter das Risiko eines Interessenkonflikts aufgrund der Eigentumsstruktur, der
Mehrheitsbeteiligung oder der Tatigkeiten des ESG-Rating-Anbieters, eines Unternehmens, in dessen Eigentum oder unter
dessen Kontrolle der ESG-Rating-Anbieter steht, eines Unternehmens, das im Eigentum oder unter der Kontrolle des
ESG-Rating-Anbieters steht, oder eines seiner verbundenen Unternehmen oder eines Drittanbieters, wird die ESMA
angemessen titig. Die ESMA kann den ESG-Rating-Anbieter auffordern, Manahmen zur Minderung dieses Risikos zu
ergreifen.

Wird ein in Unterabsatz 1 genannter Interessenkonflikt nicht angemessen durch die in Unterabsatz 1 genannten
Risikominderungsmafnahmen bewiltigt, so fordert die ESMA den ESG-Rating-Anbieter auf, den Interessenkonflikt zu
l6sen. Die ESMA kann den ESG-Rating-Anbieter erforderlichenfalls auffordern, entweder die Tatigkeiten oder Beziehungen,
die zu dem Interessenkonflikt fihren, oder die Abgabe der ESG-Ratings einzustellen.

(4)  Anteilseignern oder Mitgliedern eines ESG-Rating-Anbieters, die bei diesem ESG-Rating-Anbieter oder in einem
Unternehmen, das die Moglichkeit hat, die Kontrolle oder einen beherrschenden Einfluss tiber diesen ESG-Rating-Anbieter
auszuiiben, einen mafigeblichen Einfluss im Sinne von Artikel 2 Nummer 13 Satz 2 der Richtlinie 2013/34/EU ausiiben, ist
Folgendes untersagt:

a) einen mafigeblichen Einfluss bei einem anderen ESG-Rating-Anbieter auszuiiben;

b) berechtigt oder befugt zu sein, Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans eines anderen ESG-Rating-Anbieters zu
bestellen oder abzuberufen;

¢) dem Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans eines anderen ESG-Rating-Anbieters als Mitglied anzugehoren.

Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes gilt weder fiir Investitionen in andere ESG-Rating-Anbieter, die derselben Gruppe
von ESG-Rating-Anbietern angehoren, noch fiir Investitionen in ESG-Rating-Anbieter, bei denen es sich um Kleinstunter-
nehmen oder kleine Unternehmen gemifl den in Artikel 3 Absatz 1 bzw. Artikel 3 Absatz 2 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2013/34/EU festgelegten Kriterien handelt.

(5)  ESG-Rating-Anbieter legen der ESMA alle bestehenden oder potenziellen Interessenkonflikte offen, einschlieflich
Interessenkonflikten, die sich aus dem Eigentum oder der Kontrolle der ESG-Rating-Anbieter ergeben.
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(6)  ESG-Rating-Anbieter legen Strategien, Verfahren und wirksame organisatorische Vorkehrungen fiir die Ermittlung,
Offenlegung, Vermeidung, Bewiltigung und Minderung von Interessenkonflikten fest und fuhren diese durch.
ESG-Rating-Anbieter iiberpriifen und aktualisieren diese Strategien, Verfahren und Vorkehrungen regelmifSig. Diese
Strategien, Verfahren und Vorkehrungen sollen insbesondere Interessenkonflikte, die auf die Eigentums- oder Kontroll-
verhiltnisse des ESG-Rating-Anbieters oder andere Interessen in der Gruppe des ESG-Rating-Anbieters zuriickzufithren
sind, oder Interessenkonflikte, die von anderen Personen verursacht werden, die in Bezug auf die Festlegung des
ESG-Ratings Einfluss auf oder Kontrolle iiber den ESG-Rating-Anbieter ausiiben, verhindern, bewiltigen und mindern.

(7)  ESG-Rating-Anbieter iiberpriifen ihre Titigkeiten mindestens einmal jahrlich, um potenzielle Interessenkonflikte zu
ermitteln.

Artikel 26

Umgang mit potenziellen Interessenkonflikten von Mitarbeitern

(1)  ESG-Rating-Anbieter sorgen dafiir, dass Mitarbeiter und andere natiirliche Personen, deren Leistungen von ihnen in
Anspruch genommen werden konnen oder von ihnen kontrolliert werden und die direkt an der Abgabe eines ESG-Ratings
beteiligt sind,

a) iber die Fahigkeiten verfiigen, die fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben und Pflichten erforderlich sind, und einer wirksamen
Verwaltung und Aufsicht unterliegen,

b) keiner unzuldssigen Einflussnahme oder Interessenkonflikten ausgesetzt sind,

¢) keine Vergiitung erhalten und ihre Leistung nicht auf eine Art und Weise beurteilt wird, mit der ein Interessenkonflikt
oder eine andere Situation, die sich auf die Integritit des Prozesses der Bestimmung des ESG-Ratings auswirkt, ausgelost
werden konnte,

d) keine Interessen oder Geschiftsbezichungen haben, durch die die Tatigkeiten des ESG-Rating-Anbieters beeintrichtigt
werden,

e) nicht die Erlaubnis besitzen, durch Gebote, Offerten und Handel auf eigene Rechnung oder im Namen von
Marktteilnehmern einen Beitrag zur Bestimmung eines ESG-Ratings zu leisten, es sei denn, eine solche Art des Beitrags
ist als Teil der ESG-Rating-Methodik ausdriicklich erforderlich und unterliegt speziellen darin festgelegten Vorschriften
und

f) wirksamen Kontrollverfahren unterliegen hinsichtlich des Austauschs von Informationen mit anderen Mitarbeitern,
wenn aufgrund von deren Titigkeiten das Risiko von Interessenkonflikten bestehen kénnte, oder mit Dritten, wenn diese
Informationen sich auf das ESG-Rating auswirken konnten.

(2)  ESG-Rating-Anbieter legen zur Sicherstellung der Integritat und Zuverldssigkeit der Mitarbeiter oder Personen, die das
ESG-Rating bestimmen, spezifische Verfahren der internen Kontrolle fest und verlangen vor Verbreitung des ESG-Ratings
eine interne Abzeichnung durch die Geschiftsleitung.

Artikel 27

Faire, angemessene, transparente und diskriminierungsfreie Behandlung der Nutzer von ESG-Ratings

(1)  ESG-Rating-Anbieter ergreifen angemessene Mafinahmen, um sicherzustellen, dass die den Kunden in Rechnung
gestellten Gebiihren fair, angemessen, transparent und diskriminierungsfrei sind.

(2)  Fur die Zwecke von Absatz 1 des vorliegenden Artikels kann die ESMA ESG-Rating-Anbieter auffordern, ihr
dokumentierte Nachweise zu ihrer Preisgestaltung einschlieflich der Gebithrenstruktur und der Preisgestaltungskriterien
vorzulegen. Die ESMA kann Aufsichtsmafinahmen gemafl Artikel 35 ergreifen und beschlieen, Geldbuflen gemifs
Artikel 36 zu verhdngen, wenn sie feststellt, dass die von ESG-Rating-Anbietern erhobenen Gebiihren nicht fair,
angemessen, transparent und diskriminierungsfrei sind.
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KAPITEL 4
Beaufsichtigung durch die ESMA

Abschnitt 1

Allgemeine Grundsitze

Artikel 28
Keine Einflussnahme auf den Inhalt der ESG-Ratings oder die Methoden

Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif dieser Verordnung nehmen die ESMA, die Kommission und die Behorden der
Mitgliedstaaten keinen Einfluss auf den Inhalt der ESG-Ratings oder die Methoden.

Artikel 29
ESMA

(1)  Gemif Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 gibt die ESMA Leitlinien fiir die Zusammenarbeit zwischen
der ESMA und den zustindigen Behorden fiir die Zwecke dieser Verordnung heraus und aktualisiert sie, einschlielich der
Verfahren und detaillierten Voraussetzungen fiir die Delegation von Aufgaben.

(2)  Gemiafl Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 gibt die ESMA spétestens am 2. Oktober 2025 in
Zusammenarbeit mit der EBA und der EIOPA Leitlinien fiir die Anwendung der Vorschriften fiir die Ubernahme von
Ratings gemifl Artikel 11 der vorliegenden Verordnung heraus und aktualisiert sie.

(3)  Die ESMA veroffentlicht einen Jahresbericht iiber die Anwendung dieser Verordnung und beriicksichtigt auch die von
ihr gemifs dieser Verordnung ergriffenen Aufsichtsmanahmen und verhdngten Geldbuflen und Zwangsgelder. Dieser
Bericht enthilt insbesondere Informationen iiber die Entwicklung des Markts fiirr ESG-Ratings in der Union und eine
Bewertung der Anwendung der in den Artikeln 10, 11 und 12 genannten Drittlandsregelungen.

Die ESMA legt dem Europdischen Parlament, dem Rat und der Kommission den in Unterabsatz 1 genannten Jahresbericht
vor.

(4)  Die ESMA veroffentlicht jahrlich auf ihrer Website eine Liste der ESG-Rating-Anbieter, die in dem in Artikel 14
Absatz 1 genannten Register aufgefithrt sind, mit Angabe ihres gesamten Marktanteils in der Union. Die Veroffentlichung
umfasst eine Bestandsaufnahme der Marktstruktur einschlieflich des Konzentrationsgrades und der Vielfalt der
ESG-Rating-Anbieter.

(5)  Fur die Zwecke von Absatz 4 wird der Marktanteil anhand des mit ESG-Rating-T4tigkeiten auf Konzernebene in der
Union erzielten Jahresumsatzes ermittelt.

(6)  Die ESMA arbeitet bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben mit der EBA und der EIOPA zusammen und konsultiert die
EBA und die EIOPA, bevor sie gemif$ dieser Verordnung Leitlinien herausgibt und aktualisiert und Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards vorlegt.

Artikel 30

Zustindige Behorden
(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung benennt jeder Mitgliedstaat spatestens am 2. April 2026 eine zustindige Behorde.

(2)  Die zustindigen Behorden verfiigen iiber eine Personalausstattung, die mit Blick auf Anzahl und Fachkenntnisse der
Mitarbeiter fur die Erfilllung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung angemessen ist.
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Artikel 31
Ausiibung der in den Artikeln 32, 33 und 34 genannten Befugnisse

Die der ESMA oder Bediensteten der ESMA oder sonstigen von ihr bevollméachtigten Personen nach den Artikeln 32, 33 und
34 ibertragenen Befugnisse diirfen nicht genutzt werden, um die Offenlegung von Informationen oder Unterlagen zu
verlangen, die einer Verschwiegenheitspflicht unterliegen.

Artikel 32

Informationsersuchen

(1) Die ESMA kann bei ESG-Rating-Anbietern, bei an ESG-Rating-Tatigkeiten beteiligten Personen, bei bewerteten
Objekten und bei Emittenten bewerteter Objekte, bei Dritten, an die die ESG-Rating-Anbieter operative Funktionen oder
Titigkeiten ausgelagert haben, und bei Personen, die auf andere Weise eng und substanziell mit ESG-Rating-Anbietern oder
ESG-Rating-Titigkeiten verbunden sind, durch einfaches Ersuchen oder durch einen Beschluss verlangen, dass sie alle
Informationen zur Verfugung stellen, die die ESMA zur Erfullung ihrer Aufgaben gemaf dieser Verordnung bendtigt.

(2)  Bei der Ubermittlung eines einfachen Informationsersuchens nach Absatz 1 des vorliegenden Artikels verfahrt die
ESMA wie folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage fur das Ersuchen Bezug;
b) sie erldutert den Zweck des Ersuchens;
¢) sie erlautert die Art der geforderten Informationen;

d) sie legt eine angemessene Frist, innerhalb derer die Informationen beizubringen sind, sowie das Format fest, in dem die
erbetenen Informationen bereitgestellt werden miissen;

e) sie unterrichtet die Person, die um Informationen ersucht wird, dariiber, dass sie nicht zu deren Ubermittlung
verpflichtet ist, dass jedoch eine Beantwortung des Ersuchens um Informationen nicht sachlich falsch oder irrefithrend
sein darf;

f) sie nennt die Geldbufe, die nach Artikel 36 verhingt werden kann, wenn die erteilten Informationen sachlich falsch oder
irrefiihrend sind.

(3)  Bei der Aufforderung zur Vorlage von Informationen durch Beschluss nach Absatz 1 des vorliegenden Artikels
verfihrt die ESMA wie folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage fur das Ersuchen Bezug;
b) sie erliutert den Zweck des Ersuchens;
¢) sie erlautert die Art der geforderten Informationen;

d) sie legt eine angemessene Frist fest, innerhalb derer die Informationen beizubringen sind, und das Format, in dem die
erbetenen Informationen bereitgestellt werden miissen;

e) sie nennt die Zwangsgelder, die nach Artikel 37 verhingt werden kénnen, wenn die erbetenen Informationen nicht
innerhalb der gesetzten Frist bereitgestellt werden oder unvollstindig sind;

f) sie nennt die Geldbufen, die nach Artikel 36 verhingt werden konnen, wenn die erteilten Informationen sachlich falsch
oder irrefithrend sind;

sie weist auf das Recht nach Artikel 60 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010, vor dem Beschwerdeausschuss Beschwerde
gegen den Beschluss einzulegen, und auf das Recht nach Artikel 61 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010, den Beschluss
durch den Gerichtshof der Europiischen Union iiberpriifen zu lassen, hin.

©

(4) Die in Absatz 1 genannten Personen oder deren Vertreter und bei juristischen Personen und nicht rechtsfahigen
Vereinen die nach Gesetz oder Satzung zur Vertretung berufenen Personen stellen die geforderten Informationen zur
Verfiigung. Ordnungsgemif bevollmachtigte Rechtsanwilte konnen die Informationen im Namen ihrer Mandanten erteilen.
Diese Mandanten bleiben in vollem Umfang dafiir verantwortlich, dass die von ihren Rechtsanwilten erteilten In-
formationen vollstindig, sachlich richtig und nicht irrefithrend sind.
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(5) Die ESMA iibermittelt der zustdndigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die in Absatz 1 genannte und von dem
Informationsersuchen betroffene Person ansissig oder niedergelassen ist, unverziiglich eine Kopie des einfachen Ersuchens
oder ihres Beschlusses.

Artikel 33

Allgemeine Untersuchungen

(1) Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung kann die ESMA im Hinblick auf die in Artikel 32
Absatz 1 genannten Personen alle erforderlichen Untersuchungen durchfithren. Zu diesem Zweck haben die Bediensteten
der ESMA und sonstige von ihr bevollmichtigte Personen die Befugnis,

a) Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und sonstiges fiir die Erfiilllung ihrer Aufgaben relevantes Material unabhingig davon,
in welcher Form sie gespeichert sind, zu priifen;

b) beglaubigte Kopien oder Ausziige dieser Aufzeichnungen, Daten und Verfahren und des sonstigen Materials anzufertigen
oder zu verlangen;

¢) jede in Artikel 32 Absatz 1 genannte Person oder ihre Vertreter oder Beschiftigten vorzuladen und zur Abgabe
miindlicher oder schriftlicher Erklarungen zu Sachverhalten oder Unterlagen aufzufordern, die mit Gegenstand und
Zweck der Untersuchung in Zusammenhang stehen, und die Antworten aufzuzeichnen;

d) jede andere natiirliche oder juristische Person zu befragen, die einer Befragung zum Zweck der Einholung von
Informationen tiber den Gegenstand der Untersuchung zustimmt;

e) Aufzeichnungen von Telefongesprichen und Dateniibermittlungen anzufordern.

(2)  Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zu Untersuchungen gemif§ Absatz 1 bevollmichtigte Personen iiben
ihre Befugnisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus, in der Gegenstand und Zweck der Untersuchung angegeben
sind. Dariiber hinaus wird in der Vollmacht angegeben, welche Zwangsgelder gemaf8 Artikel 37 Absatz 1 verhingt werden,
wenn die angeforderten Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und das sonstige Material oder die von den in Artikel 32
Absatz 1 genannten Personen erteilten Informationen nicht oder unvollstindig bereitgestellt beziehungsweise erteilt
werden, und welche Geldbufen gemif8 Artikel 36 verhingt werden, wenn die von den in Artikel 32 Absatz 1 genannten
Personen erteilten Informationen sachlich falsch oder irrefihrend sind.

(3)  Die in Artikel 32 Absatz 1 der vorliegenden Verordnung genannten Personen unterziehen sich den durch Beschluss
der ESMA eingeleiteten Untersuchungen. In dem Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand und Zweck der
Untersuchung, die in Artikel 37 der vorliegenden Verordnung vorgesehenen Zwangsgelder, die nach der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 moglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss durch den Gerichtshof der Europaischen Union
iiberpriifen zu lassen.

(4) Die ESMA unterrichtet die zustindige Behorde des betreffenden Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet die
Untersuchung erfolgen soll, rechtzeitig tiber die bevorstehende Untersuchung und die Identitdt der von der ESMA fiir die
Untersuchung bevollmichtigten Personen. Bedienstete der betreffenden zustindigen Behorde unterstiitzen auf Antrag der
ESMA die bevollmachtigten Personen bei der Durchfithrung ihrer Aufgaben. Die Bediensteten der betreffenden zustindigen
Behorde konnen auf Antrag auch an der Untersuchung teilnehmen.

(5)  Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongesprichen oder Dateniibermittlungen nach Absatz 1
Buchstabe e nach nationalem Recht eine gerichtliche Genehmigung voraus, so muss diese beantragt werden. Die
Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt werden.

(6)  Wird eine in Absatz 5 genannte Genehmigung beantragt, so priift das nationale Gericht, ob der Beschluss der ESMA
echt ist und ob die beantragten Zwangsmafinahmen im Hinblick auf den Gegenstand der Untersuchung nicht willkiirlich
oder unverhéltnismiRig sind. Bei der Priifung der VerhéltnisméRigkeit der Zwangsmafnahmen kann das nationale Gericht
die ESMA um detaillierte Erlduterungen bitten, insbesondere in Bezug auf die Griinde, die der ESMA Anlass zu der
Vermutung geben, dass ein Verstof$ gegen diese Verordnung vorliegt, auf die Schwere des mutmafSlichen VerstofSes und auf
die Art der Beteiligung der Person, gegen die sich die Zwangsmafinahmen richten. Das nationale Gericht darf jedoch weder
die Notwendigkeit der Untersuchung priifen noch die Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen Informationen
verlangen. Die Rechtmifigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieflich der Priifung durch den Gerichtshof der
Europdischen Union nach dem in der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vorgesehenen Verfahren.
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Artikel 34
Vor-Ort-Priifungen

(1) Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung kann die ESMA alle erforderlichen Vor-Ort-Priifungen in
den Geschiftsraumen der in Artikel 32 Absatz 1 genannten juristischen Personen durchfithren. Die ESMA kann die
Vor-Ort-Priifungen ohne vorherige Ankiindigung durchfithren, wenn die ordnungsgemife Durchfithrung und die Effizienz
der Priifung dies erfordern.

(2)  Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfithrung der Vor-Ort-Priifungen bevollmichtigte Personen
sind befugt, die Geschiftsraume und Grundstiicke der juristischen Personen, gegen die sich der Beschluss der ESMA tiber die
Einleitung einer Untersuchung richtet, zu betreten, und verfigen tiber die in Artikel 33 Absatz 1 genannten Befugnisse.
Dariiber hinaus sind sie befugt, Geschiftsraume und Biicher oder Aufzeichnungen jeder Art fiir die Dauer der Priifung und
in dem dafiir erforderlichen Ausmaf zu versiegeln.

(3)  Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfithrung der Vor-Ort-Priifung bevollmichtigte Personen
tiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus, in der der Gegenstand und der Zweck der Priifung
genannt werden. In dieser Vollmacht ist angegeben, welche Zwangsgelder gemif Artikel 37 verhingt werden, wenn sich die
betreffenden Personen nicht der Priifung unterziehen. Die ESMA unterrichtet die zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in
dessen Hoheitsgebiet die Priifung vorgenommen werden soll, rechtzeitig iiber die bevorstehende Priifung.

(4)  Die in Artikel 32 Absatz 1 der vorliegenden Verordnung genannten Personen unterziehen sich den durch Beschluss
der ESMA angeordneten Vor-Ort-Priifungen. In dem Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand, Zweck und
Zeitpunkt des Beginns der Priifung, die in Artikel 37 der vorliegenden Verordnung vorgesehenen Zwangsgelder, die nach
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 moglichen Rechtsbehelfe und das Recht, den Beschluss durch den Gerichtshof der
Europdischen Union iiberpriifen zu lassen. Die ESMA fasst derartige Beschliisse nach Anhérung der zustindigen Behorde
des Mitgliedstaats, in dem die Priifung durchgefithrt werden soll.

(5)  Die Bediensteten der zustindigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Priifung vorgenommen werden soll, sowie
sonstige von ihr ermichtigte oder bestellte Personen unterstiitzen auf Ersuchen der ESMA die Bediensteten der ESMA und
sonstige von ihr bevollmichtigte Personen aktiv. Sie verfiigen hierzu tiber die in Absatz 2 genannten Befugnisse. Die
Bediensteten der zustindigen Behorde des betreffenden Mitgliedstaats konnen auf Antrag auch an den Vor-Ort-Priifungen
teilnehmen.

(6)  Die ESMA kann die zustindigen Behorden zudem bitten, in ihrem Namen in diesem Artikel und in Artikel 33
Absatz 1 vorgesehene spezifische Untersuchungsaufgaben und Vor-Ort-Priifungen wahrzunehmen bzw. durchzufihren. Zu
diesem Zweck haben die zustindigen Behorden dieselben Befugnisse wie die ESMA gemif diesem Artikel und Artikel 33
Absatz 1.

(7)  Stellen die Bediensteten der ESMA und andere von ihr bevollmichtigte Personen fest, dass sich eine Person einer nach
Maflgabe dieses Artikels angeordneten Priifung widersetzt, so gewdhrt die zustindige Behorde des betreffenden
Mitgliedstaats ihnen die erforderliche Unterstiitzung, gegebenenfalls unter Einsatz von Polizeikriften oder einer
entsprechenden vollziehenden Behorde, damit die Vor-Ort-Priifung durchgefiithrt werden kann.

(8)  Setzt die Vor-Ort-Priiffung nach Absatz 1 oder die Unterstiitzung nach Absatz 7 nach nationalem Recht eine
gerichtliche Genehmigung voraus, so muss diese beantragt werden. Die Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt
werden.

(9)  Wird eine in Absatz 8 genannte Genehmigung beantragt, so priift das nationale Gericht, ob der Beschluss der ESMA
echt ist und ob die beantragten Zwangsmaflnahmen im Hinblick auf den Gegenstand der Priifung nicht willkiirlich oder
unverhéltnismdfig sind. Bei der Priifung der Verhiltnismifigkeit der Zwangsmaffnahmen kann das nationale Gericht die
ESMA um detaillierte Erlduterungen bitten, insbesondere in Bezug auf die Griinde, die der ESMA Anlass zu der Vermutung
geben, dass ein Verstoff gegen diese Verordnung vorliegt, auf die Schwere des mutmafllichen VerstofSes und auf die Art der
Beteiligung der Person, gegen die sich die Zwangsmaflnahmen richten. Das nationale Gericht priift jedoch weder die
Notwendigkeit der Priifung noch verlangt es die Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen Informationen. Die
Rechtmifigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieflich der Priifung durch den Gerichtshof der Europiischen
Union nach dem in der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vorgesehenen Verfahren.
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Abschnitt 2

Aufsichtsmaflnahmen und Sanktionen

Artikel 35
Aufsichtsmafnahmen der ESMA

(1)  Stellt die ESMA fest, dass ein ESG-Rating-Anbieter seinen Verpflichtungen aus dieser Verordnung nicht
nachgekommen ist, ergreift sie eine oder mehrere der folgenden Aufsichtsmafinahmen:

a) Aussetzung oder Aufhebung der Zulassung oder Anerkennung des ESG-Rating-Anbieters,

b) voriibergehendes Verbot fiir den ESG-Rating-Anbieter, ESG-Ratings zu verdffentlichen oder zu verbreiten, bis der
Verstofd beendet ist,

¢) Aufforderung an den ESG-Rating-Anbieter, den Verstof zu beenden,
d) Verhdngung von Geldbufsen nach Artikel 36,
e) offentliche Bekanntmachung.

(2)  Die ESMA kann auflerdem gegeniiber jedem ESG-Rating-Anbieter, der gemafd Artikel 2 Absatz 1 in der Union tatig
ist, eine oder mehrere der in Absatz 1 Buchstaben b bis e des vorliegenden Artikels genannten Aufsichtsmafinahmen
ergreifen,

a) wenn Artikel 4 nicht erfullt ist oder die ESMA die in jenem Artikel genannte Zulassung oder Anerkennung des
ESG-Rating-Anbieters ausgesetzt oder aufgehoben hat,

b) wenn die Ausschlusskriterien gemaf$ Artikel 2 Absatz 2 nicht erfullt sind.

(3) Die ESMA kann auflerdem die in Absatz 1 Buchstabe e genannte Aufsichtsmaflnahme ergreifen, wenn eine
ESG-Rating-Tatigkeit eines in der Union tdtigen ESG-Rating-Anbieters eine schwerwiegende Bedrohung fir die
Marktintegritit oder den Anlegerschutz in der Union darstellt.

Um festzustellen, ob eine Person gemifs Artikel 2 Absatz 1 in der Union titig ist, kann die ESMA ihre gemdf den
Artikeln 32, 33 und 34 dbertragenen Befugnisse in Bezug auf die betreffende Person oder in Bezug auf jeden Dritten
nutzen, der die betreffende Person in die Lage versetzt, die ESG-Rating-Tétigkeit auszuiiben.

(4)  Die in Absatz 1 genannten Aufsichtsmafinahmen miissen wirksam, verhiltnismafSig und abschreckend sein.

(5)  Wenn sie eine der in Absatz 1 genannten Aufsichtsmaflnahmen ergreift, beriicksichtigt die ESMA die Art und die
Schwere des Verstofles anhand folgender Kriterien:

a) Dauer und Haufigkeit des Verstofes,

b) der Frage, ob ein Finanzverbrechen begangen oder erleichtert wurde oder ansonsten mit dem Verstoff in Verbindung
steht,

¢) der Frage, ob der Verstof8 vorsitzlich oder fahrldssig begangen wurde,

d) des Grades an Verantwortung der fur den Verstof§ verantwortlichen Person,

e) der Finanzkraft des ESG-Rating-Anbieters, wie sie sich aus seinem jihrlichen Nettogesamtumsatz ablesen ldsst,
f) der Auswirkungen des VerstofSes auf die Interessen von Anlegern und auf andere Nutzer von ESG-Ratings,

g) der Hohe der durch den Verstof von dem ESG-Rating-Anbieter erzielten Gewinne bzw. vermiedenen Verluste oder der
Dritten entstandenen Verluste, soweit solche Gewinne und Verluste sich beziffern lassen,

h) des Ausmafes der Zusammenarbeit des ESG-Rating-Anbieters mit der ESMA, unbeschadet des Erfordernisses, die
erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste dieses ESG-Rating-Anbieters infolge des VerstofSes einzuzichen,
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i) fritherer Verstofe des ESG-Rating-Anbieters,
j) Mafnahmen, die der ESG-Rating-Anbieter nach dem Verstof ergriffen hat, um eine Wiederholung zu verhindern.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ gilt ein Verstof§ als vorsitzlich begangen, wenn die ESMA objektive
Anbhaltspunkte daftr findet, dass eine Person vorsitzlich gehandelt hat, um den Verstoff zu begehen.

(6) Die ESMA teilt der fir den Verstoff verantwortlichen Person unverziiglich jeden Beschluss tiber eine
Aufsichtsmaffnahme nach Absatz 1 mit. Die ESMA veroffentlicht jeden derartigen Beschluss innerhalb von zehn
Arbeitstagen ab dem Tag seiner Annahme auf ihrer Website.

Die in Unterabsatz 1 genannte Veroffentlichung enthalt folgenden Punkte:
a) den Hinweis, dass der ESG-Rating-Anbieter das Recht hat, Beschwerde gegen den Beschluss einzulegen,
b) gegebenenfalls den Hinweis, dass Beschwerde eingelegt wurde, diese jedoch keine aufschiebende Wirkung hat,

¢) den Hinweis, dass die ESMA die Moglichkeit hat, die Anwendung eines angefochtenen Beschlusses nach Artikel 60
Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 auszusetzen.

(7)  Die ESMA kann auflerdem den ESG-Rating-Anbieter, der den Verstof8 begangen hat, auffordern, die Nutzer seiner
ESG-Ratings von jeder von der ESMA gemif$ Absatz 1 ergriffenen Aufsichtsmafinahme in Kenntnis zu setzen.

Artikel 36
Geldbuflen

(1)  Stellt die ESMA fest, dass ein ESG-Rating-Anbieter oder gegebenenfalls sein gesetzlicher Vertreter vorsitzlich oder
fahrldssig gegen diese Verordnung verstoffen hat, so erldsst sie einen Beschluss zur Verhingung einer Geldbufle. Der
Hochstbetrag der Geldbufle betrdgt 10 % des jihrlichen Nettogesamtumsatzes des ESG-Rating-Anbieters, der auf der
Grundlage der aktuellsten verfiigbaren Abschliisse berechnet wird, die vom Leitungsorgan des ESG-Rating-Anbieters
gebilligt wurden.

(2) Handelt es sich bei dem in Absatz 1 des vorliegenden Artikels genannten ESG-Rating-Anbieter um eine
Muttergesellschaft oder eine Tochtergesellschaft einer Muttergesellschaft, die nach der Richtlinie 2013/34/EU einen
konsolidierten Abschluss aufzustellen hat, so ist der relevante jahrliche Nettogesamtumsatz entweder der jihrliche
Nettogesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart nach dem im Bereich der Rechnungslegung anwendbaren
Unionsrecht, der/die im letzten verfugbaren konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der vom Leitungsorgan der
Muttergesellschaft an der Spitze gebilligt wurde.

(3)  Bei der Festsetzung der Hohe einer Geldbufle gemifd Absatz 1 des vorliegenden Artikels beriicksichtigt die ESMA die
in Artikel 35 Absatz 5 festgelegten Kriterien.

(4)  Unbeschadet des Absatzes 3 entspricht die Geldbufle in Fillen, in denen der in Absatz 1 genannte
ESG-Rating-Anbieter direkt oder indirekt einen finanziellen Gewinn aus dem Verstof gezogen hat, zumindest diesem
Gewinn.

(5) Hat ein ESG-Rating-Anbieter als Folge einer Handlung oder Unterlassung mehr als einen Verstoff gegen diese
Verordnung begangen, so wird nur die hohere der gemdff Absatz 2 berechneten Geldbufen fiir einen der zugrunde
liegenden VerstofSe verhidngt.

Artikel 37
Zwangsgelder

(1)  Die ESMA verhingt per Beschluss Zwangsgelder, um

a) einen ESG-Rating-Anbieter im Einklang mit einem Beschluss gemafl Artikel 35 Absatz 1 Buchstabe ¢ zur Beendigung
eines Verstofles zu verpflichten,

b) die in Artikel 32 Absatz 1 genannten Personen zu verpflichten,

i) Informationen, die per Beschluss gemidfl Artikel 32 Absatz 3 angefordert wurden, vollstindig zu erteilen,
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ii) sich einer Untersuchung zu unterziehen und insbesondere vollstindige Aufzeichnungen, Daten, Verfahren oder
sonstiges angefordertes Material vorzulegen sowie sonstige im Rahmen einer per Beschluss gemifd Artikel 33
Absatz 3 angeordneten Untersuchung vorgelegte Informationen zu vervollstindigen oder zu berichtigen,

iii) eine per Beschluss gemafs Artikel 34 Absatz 4 angeordnete Vor-Ort-Priifung zu dulden.

(2)  Ein Zwangsgeld muss wirksam und verhdltnismifig sein. Die ESMA verhingt das Zwangsgeld fiir jeden Tag bis zu
dem Zeitpunkt, zu dem der ESG-Rating-Anbieter oder die betreffende Person dem jeweiligen in Absatz 1 genannten
Beschluss nachkommt.

(3)  Unbeschadet des Absatzes 2 betrdgt das Zwangsgeld 3 % des durchschnittlichen Tagesumsatzes im vorangegangenen
Geschiftsjahr beziehungsweise bei natiirlichen Personen 2% des durchschnittlichen Tageseinkommens im vorausge-
gangenen Kalenderjahr. Es wird ab dem im Beschluss tiber die Verhdngung des Zwangsgelds festgelegten Datum berechnet.

(4)  Ein Zwangsgeld wird fiir einen Zeitraum von hochstens sechs Monaten ab der Bekanntgabe des in Absatz 1
genannten Beschlusses der ESMA verhidngt. Nach Ende des Zeitraums, fiir den das Zwangsgeld verhingt wurde, iiberpriift
die ESMA diese Mafsnahme.

Artikel 38
Offenlegung, Art, Vollstreckung und Zuweisung von Geldbuen und Zwangsgeldern
(1) Die ESMA veroffentlicht simtliche gemdf den Artikeln 36 und 37 der vorliegenden Verordnung verhidngten
Geldbufen und Zwangsgelder, sofern diese Offenlegung die Stabilitit der Finanzmirkte der Union nicht ernsthaft gefahrdet

oder den Beteiligten daraus kein unverhaltnismifiger Schaden entsteht. Diese Veroffentlichung darf keine personen-
bezogenen Daten im Sinne der Verordnung (EU) 2018/1725 enthalten.

(2)  Gemif den Artikeln 36 und 37 verhingte GeldbufSen und Zwangsgelder sind verwaltungsrechtlicher Art.
(3)  Gemif den Artikeln 36 und 37 verhingte GeldbufSen und Zwangsgelder sind vollstreckbar.

Die Vollstreckung von Geldbuflen und Zwangsgeldern erfolgt nach den geltenden Verfahrensvorschriften des Mitgliedstaats
oder des Drittlands, in dessen Hoheitsgebiet die GeldbuRen und Zwangsgelder vollstreckt werden.

(4)  Geldbuflen und Zwangsgelder werden dem Gesamthaushaltsplan der Union zugewiesen.

Abschnitt 3
Verfahren und Uberpriifung

Artikel 39

Verfahrensvorschriften fiir Aufsichtsmafinahmen und Geldbuflen

(1)  Stellt die ESMA fest, dass es ernsthafte Anhaltspunkte fiir einen moglichen Verstoff gegen diese Verordnung gibt,
benennt sie innerhalb der ESMA einen unabhingigen Untersuchungsbeauftragten zur Untersuchung des Sachverhalts.
Dieser Untersuchungsbeauftragte darf nicht direkt oder indirekt an der Beaufsichtigung der ESG-Ratings, auf die sich der
Verstof bezieht, beteiligt sein oder gewesen sein und nimmt seine Aufgaben unabhingig vom Rat der Aufseher der ESMA
wabhr.

(2) Der in Absatz 1 genannte Untersuchungsbeauftragte untersucht die mutmaflichen Verstofle, wobei er alle
Bemerkungen der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, beriicksichtigt, und legt dem Rat der Aufseher der
ESMA eine vollstindige Verfahrensakte mit seinen Feststellungen vor.

(3)  Der Untersuchungsbeauftragte hat die Befugnis, nach Artikel 32 Informationen anzufordern und nach den
Artikeln 33 und 34 Untersuchungen und Vor-Ort-Priifungen durchzufiihren.

(4)  Bei der Erfullung seiner Aufgaben hat der Untersuchungsbeauftragte Zugang zu allen Unterlagen und Informationen,
die die ESMA bei ihren Aufsichtstitigkeiten zusammengetragen hat.

(5) Die Verteidigungsrechte der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, miissen wihrend der Unter-
suchungen nach dieser Verordnung in vollem Umfang gewahrt werden.
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(6)  Wenn der Untersuchungsbeauftragte dem Rat der Aufseher der ESMA die Verfahrensakte mit seinen Feststellungen
vorlegt, setzt er die Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, davon in Kenntnis.

(7)  Anhand der Verfahrensakte mit den Feststellungen des Untersuchungsbeauftragten und — wenn die betreffenden
Personen darum ersuchen — nach der gemif Artikel 40 erfolgten Anhérung dieser Personen beurteilt der Rat der Aufseher
der ESMA, ob eine oder mehrere Personen, die Gegenstand der Untersuchung sind, die betreffenden Verstofe begangen
haben, und ergreift, wenn er zu dem Schluss kommt, dass solche Verstoffe begangen wurden, eine Aufsichtsmafinahme
gemif$ Artikel 35 und verhidngt eine Geldbufse gemif Artikel 36.

(8)  Der Untersuchungsbeauftragte nimmt nicht an den Beratungen des Rates der Aufseher der ESMA teil und greift auch
nicht in anderer Weise in den Beschlussfassungsprozess des Rates der Aufseher der ESMA ein.

(9)  Die Kommission erldsst delegierte Rechtsakte gemdfl Artikel 47 zur Ergdnzung dieser Verordnung durch den Erlass
weiterer Verfahrensvorschriften fiir die Ausiibung der Befugnis der ESMA zur Verhingung von Geldbuflen oder
Zwangsgeldern, einschlieflich Bestimmungen zu Verteidigungsrechten, Bestimmungen iiber Zeitpunkte und Fristen und
tiber die Einziehung der Geldbufen und Zwangsgelder, indem detaillierte Bestimmungen zur Verjahrung beziiglich der
Verhiangung und Durchsetzung von Geldbuflen und Zwangsgeldern erlassen werden.

(10)  Stellt die ESMA bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung ernsthafte Anhaltspunkte fiir das
Vorliegen von Tatsachen fest, die Straftaten darstellen konnten, verweist sie diese Sachverhalte zur strafrechtlichen
Verfolgung an die jeweiligen nationalen Behorden. Die ESMA sieht davon ab, Geldbuflen oder Zwangsgelder zu verhingen,
wenn ein fritherer Freispruch oder eine frithere Verurteilung aufgrund identischer oder im Wesentlichen gleichartiger
Tatsachen als Ergebnis eines Strafverfahrens nach nationalem Recht bereits Rechtskraft erlangt hat.

Artikel 40

Anhérung von Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind

(1)  Bevor die ESMA einen Beschluss iiber die Verhidngung einer Aufsichtsmafnahme, einer Geldbufle oder eines
Zwangsgelds gemdfd den Artikeln 35, 36 und 37 fasst, gibt sie den Personen, die Gegenstand der Untersuchung sind,
Gelegenheit, zu ihren Feststellungen angehort zu werden. Die ESMA stiitzt ihre Beschliisse nur auf Feststellungen, zu denen
sich die Personen, die der Untersuchung unterworfen sind, duflern konnten.

Unterabsatz 1 gilt nicht, wenn dringende Manahmen gemifl Artikel 35 ergriffen werden missen, um ernsthaften und
unmittelbar bevorstehenden Schaden vom Finanzsystem abzuwenden. In einem solchen Fall kann die ESMA einen
Interimsbeschluss fassen und muss den betreffenden Personen die Gelegenheit geben, so bald wie moglich nach Erlass ihres
Beschlusses gehort zu werden.

(2)  Die Verteidigungsrechte der Personen, die Gegenstand der Untersuchung sind, miissen wihrend der Untersuchungen
in vollem Umfang gewahrt werden. Diese Personen haben vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen an der
Wahrung ihrer Geschiftsgeheimnisse Recht auf Einsicht in die Akten der ESMA. Von der Akteneinsicht ausgenommen sind
vertrauliche Informationen sowie interne vorbereitende Unterlagen der ESMA.

Artikel 41
Uberpriifung durch den Gerichtshof der Europiischen Union

Der Gerichtshof der Europdischen Union besitzt die unbeschrinkte Befugnis zur Uberpriifung von Beschliissen, mit denen
die ESMA ecine Geldbufle oder ein Zwangsgeld verhingt hat. Er kann die verhingten Geldbufen oder Zwangsgelder
aufheben, herabsetzen oder erhohen.
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Abschnitt 4
Gebiihren und Ubertragung von Aufgaben

Artikel 42
Aufsichtsgebiihren

(1) Die ESMA stellt den ESG-Rating-Anbictern gemidfl den nach Absatz 2 erlassenen delegierten Rechtsakten
angemessene Gebiihren in Rechnung. Diese Gebiihren decken die Aufwendungen der ESMA im Zusammenhang mit der
Beaufsichtigung von ESG-Rating-Anbietern und die Erstattung der Kosten, die den zustandigen Behorden bei Durchfithrung
von Arbeiten nach dieser Verordnung — insbesondere infolge einer Ubertragung von Aufgaben nach Artikel 43 —
entstehen konnten, voll ab.

(2) Die Hohe der jeweiligen Gebithr steht in einem angemessenen Verhiltnis zum jahrlichen Nettoumsatz des
betreffenden ESG-Rating-Anbieters.

Die Kommission erldsst spatestens am 2. Januar 2026 delegierte Rechtsakte gemafs Artikel 47, um diese Verordnung durch
Festlegung der Gebiihrenarten, der Gebiihrenanlésse, der Gebithrenhohe und der jeweiligen Begriindung, der Zahlungsweise
und gegebenenfalls der Art und Weise, in der die ESMA den zustindigen Behorden die Kosten erstattet, die ihnen bei der
Durchfithrung von Arbeiten gemif dieser Verordnung entstehen konnten, insbesondere infolge einer Ubertragung von
Aufgaben gemif8 Artikel 43, zu erginzen. Mit diesen delegierten Rechtsakten werden Gebiihren festgelegt, die in Bezug auf
die Grofe der ESG-Rating-Anbieter und den Umfang ihrer Beaufsichtigung verhaltnismafig und angemessen sind, und zwar
insbesondere in den Fillen, in denen sie als kleine ESG-Rating-Anbieter eingestuft sind.

KAPITEL 5
Zusammenarbeit zwischen der ESMA und den zustindigen Behorden

Artikel 43
Ubertragung von Aufgaben durch die ESMA an die zustindigen Behorden

(1) Soweit es fiir die ordnungsgemife Erfiillung einer Aufsichtsaufgabe erforderlich ist, kann die ESMA die folgenden
Aufsichtsaufgaben gemifs den von der ESMA nach Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 herausgegebenen
Leitlinien an die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats iibertragen:

a) die Befugnis zur Anforderung von Informationen gemifl Artikel 32 der vorliegenden Verordnung,

b) die Befugnis, Untersuchungen und Vor-Ort-Priiffungen gemifd den Artikeln 33 und 34 der vorliegenden Verordnung
durchzufithren.

(2)  Bevor die ESMA gemidfl Absatz 1 Aufgaben iibertrdgt, konsultiert sie die jeweils zustindige Behorde in Bezug auf:
a) den Umfang der zu uibertragenden Aufgabe,

b) den Zeitplan fur die Ausfithrung der Aufgabe und

¢) die Ubermittlung erforderlicher Informationen durch und an die ESMA.

(3) Die ESMA erstattet der jeweiligen zustindigen Behorde die Kosten, die dieser bei der Durchfithrung der ihr
iibertragenen Aufgaben entstehen. Die zu erstattenden Kosten umfassen alle Fixkosten sowie variable Kosten, die bei der
Ausfithrung der iibertragenen Aufgaben oder der der ESMA von der zustindigen Behorde gewidhrten Unterstiitzung
angefallen sind.

(4)  Die ESMA iiberpriift die nach Absatz 1 vorgenommenen Aufgabeniibertragungen in angemessenen Zeitabstanden.
Die ESMA kann die Ubertragung jederzeit widerrufen.

(5)  Eine Ubertragung von Aufgaben beriihrt nicht die Zustdndigkeit der ESMA und schrankt die Méglichkeit der ESMA,
die tbertragene Titigkeit durchzufithren und zu tiberwachen, nicht ein. Die ESMA delegiert keine Aufsichtsbefugnisse,
einschlieflich Zulassungsbeschliissen, abschliefender Bewertungen und Folgebeschliissen in Bezug auf Verstofe.
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Artikel 44

Informationsaustausch

Die ESMA und die zustindigen Behorden iibermitteln einander unverziiglich die zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben im
Rahmen dieser Verordnung oder ihrer jeweiligen Aufsichtsbefugnisse und -mandate erforderlichen Informationen.

Artikel 45

Mitteilungen und Ersuchen um Aussetzung der Ratings seitens der zustindigen Behorden

(1) Stellt eine zustindige Behorde eines Mitgliedstaats fest, dass ein ESG-Rating-Anbieter im Hoheitsgebiet ihres eigenen
oder eines anderen Mitgliedstaats gegen diese Verordnung verstofst oder verstofSen hat, so setzt sie die ESMA davon in
Kenntnis. Halt eine zustindige Behorde es fiir Untersuchungszwecke fuir angemessen, kann diese zustindige Behorde der
ESMA vorschlagen zu priifen, ob es notig ist, von den Befugnissen nach Artikel 32 in Bezug auf den am Verstof§ beteiligten
ESG-Rating-Anbieter Gebrauch zu machen.

(2)  Die ESMA ergreift angemessene Maffnahmen. Die ESMA unterrichtet die mitteilende zustindige Behorde iiber die
Ergebnisse und soweit moglich tiber wichtige zwischenzeitliche Entwicklungen.

(3)  Eine mitteilende zustindige Behorde eines Mitgliedstaats, die der Auffassung ist, dass ein in dem in Artikel 14
genannten Register aufgefithrter ESG-Rating-Anbieter, dessen ESG-Ratings im Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats verwendet
werden, in einer Weise gegen diese Verordnung verstofSen hat, dass der Anlegerschutz oder die Stabilitit des Finanzsystems
in diesem Mitgliedstaat erheblich beeintrachtigt wird, kann die ESMA ersuchen, die Abgabe von ESG-Ratings durch den
betreffenden ESG-Rating-Anbieter auszusetzen. Die mitteilende zustindige Behorde iibermittelt der ESMA simtliche
Griinde fiir ihr Ersuchen.

(4)  Ist die ESMA der Auffassung, dass das Ersuchen nach Absatz 3 nicht gerechtfertigt ist, so teilt sie dies der mitteilenden
zustdndigen Behorde unter Angabe der Griinde schriftlich mit. Halt die ESMA das Ersuchen hingegen fiir gerechtfertigt, so
ergreift sie zweckmiflige Malnahmen fiir eine entsprechende Losung und setzt die mitteilende zustindige Behorde
schriftlich davon in Kenntnis.

Artikel 46

Berufsgeheimnis

(1)  Die ESMA, die zustiandigen Behorden und alle Personen, die bei der ESMA, bei den zustindigen Behorden oder bei
einer sonstigen Person, der die ESMA Aufgaben iibertragen hat, titig sind oder titig waren, einschlieflich der unter
Anweisung der ESMA titigen Priifer und Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses verpflichtet. Unter
das Berufsgeheimnis fallende Informationen diirfen keiner anderen Person oder Behorde bekannt gegeben werden, es sei
denn, dies geschieht auf der Grundlage des Unionsrechts oder des nationalen Rechts.

(2)  Alle Informationen, die im Rahmen dieser Verordnung zwischen der ESMA, den zustindigen Behorden, der EBA, der
EIOPA und dem durch die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates (*') eingerichteten
Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken ausgetauscht werden und die Geschifts- und Betriebsbedingungen und andere
wirtschaftliche oder personliche Angelegenheiten betreffen, gelten als vertraulich, es sei denn,

a) die ESMA oder die betreffende zustindige Behorde oder andere Behorde oder Stelle erklart zum Zeitpunkt der
Mitteilung, dass diese Informationen offengelegt werden konnen;

b) die Offenlegung solcher Informationen ist fiir ein Gerichtsverfahren erforderlich;

¢) die offengelegten Informationen werden in einer Zusammenfassung oder in einer aggregierten Form verwendet, bei der
die einzelnen Finanzmarktteilnehmer nicht identifiziert werden konnen.

()  Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 iiber die Finanzaufsicht der
Europiischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Europdischen Ausschusses fiir Systemrisiken (ABL L 331 vom
15.12.2010, S. 1).
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TITEL IV
DELEGIERTE RECHTSAKTE UND DURCHFUHRUNGSRECHTSAKTE

Artikel 47

Ausiibung und Widerruf der Befugnisiibertragung und Einwiinde gegen delegierte Rechtsakte

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel festgelegten
Bedingungen tibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemifs Artikel 10 Absatz 3, Artikel 39 Absatz 9 und Artikel 42
Absatz 2 wird der Kommission fiir einen Zeitraum von funf Jahren ab dem 1. Januar 2025 tibertragen. Die Kommission
erstellt spatestens neun Monate vor Ablauf des Zeitraums von funf Jahren einen Bericht tiber die Befugnisiibertragung. Die
Befugnisiibertragung verlangert sich stillschweigend um Zeitraume gleicher Lange, es sei denn, das Europdische Parlament
oder der Rat widersprechen einer solchen Verlingerung spitestens drei Monate vor Ablauf des jeweiligen Zeitraums.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemif8 Artikel 10 Absatz 3, Artikel 39 Absatz 9 und Artikel 42 Absatz 2 kann vom
Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die
Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amisblatt der
Europdischen Union oder zu einem im Beschluss tiber den Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit
von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem Beschluss tiber den Widerruf nicht beriihrt.

(4)  Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die Kommission die von den einzelnen Mitgliedstaaten
benannten Sachverstindigen im Einklang mit den in der Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 {iber
bessere Rechtsetzung enthaltenen Grundsitzen.

(5) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, iibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europiischen
Parlament und dem Rat.

(6)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemiafl Artikel 10 Absatz 3, Artikel 39 Absatz 9 und Artikel 42 Absatz 2 erlassen
wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach
Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europdische Parlament und den Rat Einwéinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf
dieser Frist das Europdische Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwande erheben
werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um drei Monate verlangert.

(7)  Haben bei Ablauf der in Absatz 6 genannten Frist weder das Européische Parlament noch der Rat Einwidnde gegen
den delegierten Rechtsakt erhoben, so wird dieser im Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht und tritt zu dem darin
genannten Zeitpunkt in Kraft. Der delegierte Rechtsakt kann im Amtsblatt der Europdischen Union verdffentlicht werden und
vor Ablauf dieser Frist in Kraft treten, wenn das Européische Parlament und der Rat der Kommission mitgeteilt haben, dass
sie nicht die Absicht haben, Einwinde zu erheben.

(8)  Erheben das Europiische Parlament oder der Rat innerhalb der in Absatz 1 genannten Frist Einwinde gegen den
delegierten Rechtsakt, so tritt dieser nicht in Kraft. Gemdfl Artikel 296 AEUV gibt das Organ, das Einwinde erhebt, die
Griinde fiir seine Einwinde gegen den delegierten Rechtsakt an.

Artikel 48

Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem durch den Beschluss 2001/528/EG der Kommission (*?) eingesetzten Europdischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein Ausschuss im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des
Europdischen Parlaments und des Rates (¥).

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, gilt Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(*)  Beschluss 2001/528EG der Kommission vom 6. Juni 2001 zur Einsetzung des Europiischen Wertpapierausschusses (ABL L 191
vom 13.7.2001, S. 45).

(¥)  Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung der allgemeinen
Regeln und Grundsitze, nach denen die Mitgliedstaaten die Wahrnehmung der Durchfithrungsbefugnisse durch die Kommission
kontrollieren (ABI. L 55 vom 28.2.2011, S. 13).
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Artikel 49
Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088

In Artikel 13 der Verordnung (EU) 2019/2088 wird folgender Absatz angefigt:

,(3)  Gibt ein Finanzmarktteilnehmer oder ein Finanzberater gegeniiber Dritten im Rahmen seiner Marketingmitteilungen
ein ESG-Rating im Sinne von Artikel 3 Nummer 1 der Verordnung (EU) 2024/3005 des Europdischen Parlaments und des
Rates (*) ab und legt es ihnen offen, so stellt er auf seiner Website dieselben Informationen ein, wie diejenigen
Informationen, die nach Maflgabe von Anhang IIl Nummer 1 der genannten Verordnung erforderlich sind, und er stellt in
diesen Marketingmitteilungen einen Link zu diesen Offenlegungen auf der Website bereit.

Die Europiischen Aufsichtsbehorden arbeiten iiber den Gemeinsamen Ausschuss Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards aus, um die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten Informationen naher festzulegen, und beriicksichtigen
dabei die gemdf Artikel 10 der vorliegenden Verordnung bereits offengelegten Informationen.

Die Europdischen Aufsichtsbehorden legen die Entwiirfe technischer Regulierungsstandards der Kommission vor.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die vorliegende Verordnung durch Annahme der in Unterabsatz 2 des
vorliegenden Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaf$ den Artikeln 10 bis 14 der Verordnungen (EU)
Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 zu ergidnzen.

(*)  Verordnung (EU) 2024/3005 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 iiber die
Transparenz und Integritdt von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfithrung
(ESG) und zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 20232859 (ABL L, 2024/3005, 12.12.2024,
ELL http://data.europa.cu/eli/reg/2024/3005/0j).“

Artikel 50
Anderung der Verordnung (EU) 2023/2859

In Teil A des Anhangs der Verordnung (EU) 2023/2859 wird folgender Eintrag angefiigt:

,20. Verordnung (EU) 2024/3005 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 iiber die
Transparenz und Integritit von Rating-Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternechmensfithrung
(ESG) und zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859 (ABL. L, 2024/3005, 12.12.2024,
ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2024/3005/0j).“

TITEL V
UBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 51

Ubergangsbestimmungen

(1)  ESG-Rating-Anbieter, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung in der Union titig waren, miissen der
ESMA spitestens am 2. August 2026 mitteilen, ob sie weiterhin in der Union titig sein und eine Zulassung oder
Anerkennung gemaf Titel II beantragen wollen. In diesem Fall miissen sie die Zulassung oder Anerkennung innerhalb von
vier Monaten ab dem 2. Juli 2026 beantragen. Geht bei der ESMA innerhalb dieser vier Monate kein solcher Antrag ein, so
stellen die genannten ESG-Rating-Anbieter ihre Tatigkeiten ein.

(2)  Nach der Unterrichtung der ESMA gemaffl Absatz 1 wird der ESG-Rating-Anbieter voriibergehend in das in
Artikel 14 genannte Register eingetragen, und darf solange, bis sein Antrag genehmigt oder abgelehnt wurde, weiterhin in
der Union titig sein und von einem auflerhalb der Union niedergelassenen ESG-Rating-Anbieter, der derselben Gruppe
gemdfs Artikel 11 angehort, abgegebene ESG-Ratings iibernehmen.

(3)  Abweichend von Absatz 1 des vorliegenden Artikels miissen ESG-Rating-Anbieter, die als kleine ESG-Rating-An-
bieter im Sinne von Artikel 5 Absatz 1 eingestuft sind und die am Tag des Inkrafttretens dieser Verordnung in der Union
tdtig waren, die ESMA bis zum 2. November 2026 gemif Artikel 5 unterrichten, wenn sie weiterhin in der Union tétig sein
wollen. Erfolgt bis zu diesem Datum keine solche Unterrichtung, so stellen die genannten ESG-Rating-Anbieter ihre
Tatigkeit ein.
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Artikel 52
Uberpriifung
(1)  Die Kommission bewertet die Anwendung dieser Verordnung spitestens am 2. Januar 2029.

(2)  Die Kommission wird dem Européischen Parlament und dem Rat einen Bericht iiber die wichtigsten Ergebnisse dieser
Bewertung vorlegen. Bei der Bewertung beriicksichtigt die Kommission Marktentwicklungen und die ihr zur Verfiigung
stehenden einschlagigen Nachweise. In dem Bericht wird insbesondere Folgendes bewertet:

a) die Auswirkungen der vorliegenden Verordnung auf den Ubergang zu einer nachhaltigen Wirtschaft, auf die Liicke bei
den Investitionen, die zur Erreichung der in der Verordnung (EU) 2021/1119 des Europiischen Parlaments und des
Rates festgelegten Klimaziele der Union erforderlich sind, sowie auf die Umlenkung privater Kapitalstrome hin zu
nachhaltigen Investitionen,

b) die Auswirkungen der vorliegenden Verordnung auf die Marktstruktur, einschlieflich der Entwicklung der Zahl und der
Vielfalt der ESG-Rating-Anbieter,

¢) ob der Anwendungsbereich der vorliegenden Verordnung fur die Verwirklichung der mit ihr verfolgten Ziele gemaf§
Artikel 1 geeignet ist und ob Anbieter von Datenprodukten zu Faktoren betreffend Umwelt, Soziales und
Menschenrechte sowie Unternehmensfithrung in den Anwendungsbereich dieser Verordnung aufgenommen werden
sollten,

d) ob die Anforderungen fur auflerhalb der Union niedergelassene ESG-Rating-Anbieter, die in der Union titig werden
wollen, angemessen sind,

e) das Funktionieren des Marktes fiir ESG-Rating-Anbieter in der Union einschlieflich potenzieller Interessenkonflikte und
seine Beaufsichtigung durch die ESMA,

f) ob die vorliegende Verordnung einschlieflich des in Artikel 28 genannten Grundsatzes, keine Einflussnahme auszuiiben,
zur Verbesserung der Qualitit und Verldsslichkeit von ESG-Ratings beitrdgt und den Riickgriff auf irrefuhrende
ESG-Ratings eindimmt.

(3)  Sofern die Kommission dies fiir angezeigt erachtet, sollte dem Bericht ein Rechtsetzungsvorschlag zur Anderung der
einschldgigen Bestimmungen dieser Verordnung beigefiigt werden.

Artikel 53
Inkrafttreten und Anwendung
Diese Verordnung tritt am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem 2. Juli 2026.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.

Geschehen zu Straburg am 27. November 2024.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Die Présidentin Der Prasident
R. METSOLA BOKA J.
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ANHANG I

ANGABEN IM ZULASSUNGSANTRAG

Ein Zulassungsantrag muss alle folgenden Angaben enthalten:

S

) vollstindiger Name des Antragstellers, Anschrift seines eingetragenen Sitzes in der Union, Website des Antragstellers
und, soweit verfiigbar, Rechtstragerkennung des Antragstellers (LEI);

=

Name und Kontaktdaten einer Kontaktperson des Antragstellers;

(a)
~

Rechtsstatus des Antragstellers;

&

Eigentumsstruktur des Antragstellers;

o
~

die Identitat der Unternehmen innerhalb der Eigentumsstruktur des Antragstellers, die ESG-Ratings abgeben oder eine
der in Artikel 16 Absatz 1 aufgefithrten Titigkeiten durchfithren werden;

f) die Identitit der Mitglieder der Geschiftsleitung des Antragstellers und ihr Qualifikations-, Erfahrungs- und
Ausbildungsniveau;

g) Zahl der Rating-Analysten, Mitarbeiter und sonstiger fiir den Antragsteller arbeitender Personen, die unmittelbar an
ESG-Rating-Ttigkeiten beteiligt sind, sowie ihr Erfahrungs- und Ausbildungsniveau;

h) die erwartete Marktabdeckung der ESG-Ratings des Antragstellers;

i) eine Beschreibung der vom Antragsteller angewandten Verfahren und Methoden fiir die Abgabe und Uberpriifung von
ESG-Ratings, die Angabe, ob der Antragsteller voraussichtlich gemaf8 der Verordnung (EU) 2019/2088 und gemifS der
Richtlinie 2013/34/EU offengelegte Informationen heranziehen wird, und die Angabe, ob der Antragsteller
voraussichtlich Methoden einsetzen wird, die auf wissenschaftlichen Erkenntnissen beruhen und die Vorgaben und
Ziele des Ubereinkommens von Paris oder anderer einschldgiger internationaler Ubereinkommen beriicksichtigen;

j) vom Antragsteller angewandte Strategien oder Verfahren zur Ermittlung, Bewdltigung und Offenlegung von
Interessenkonflikten gemif Artikel 15 dieser Verordnung;

k) gegebenenfalls Unterlagen und Informationen im Zusammenhang mit bestehenden oder geplanten Vereinbarungen zur
Auslagerung von unter diese Verordnung fallenden Tatigkeiten;

I) gegebenenfalls Angaben zu anderen Titigkeiten einschlieflich voraussichtlicher Ubernahmen, die der Antragsteller
durchfiihrt oder durchzufithren beabsichtigt;

m) gegebenenfalls Angaben zu den vom Antragsteller ergriffenen und in Artikel 16 Absdtze 2 und 3 der vorliegenden
Verordnung genannten spezifischen Manahmen;

n) gegebenenfalls Angaben zu fritheren ESG-Rating-Tatigkeiten.
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ANHANG 11

ORGANISATORISCHE ANFORDERUNGEN

(1) Aufbewahrungspflichten
ESG-Rating-Anbieter fithren Aufzeichnungen iiber alle folgenden Punkte:
a) fur jedes ESG-Rating (falls angezeigt):

i) die Identitdt der an der Festlegung des ESG-Ratings beteiligten Rating-Analysten, die Identitdt der Personen, die
das ESG-Rating genehmigt haben, Angaben dazu, ob es sich um ein beauftragtes oder ein unbeauftragtes
ESG-Rating handelt, sowie das Datum, zu dem die ESG-Rating-Mafnahme durchgefithrt wurde;

ii) die Identitdt der fur die Entwicklung der regelbasierten Methodik verantwortlichen Personen und die Identitit der
Personen, die die Rating-Methode genehmigt haben;

b) die Buchfithrungsdaten fiir die von einem bewerteten Objekt oder dem Emittenten eines bewerteten Objekts oder
einem mit ihm verbundenen Dritten oder einem Nutzer der ESG-Ratings erhaltenen Entgelte;

¢) die Kontenaufzeichnungen fiir jeden Nutzer von ESG-Ratings;

d) die Aufzeichnungen zur Dokumentation der etablierten Verfahren und Rating-Methoden, die der ESG-Rating-An-
bieter zur Bestimmung von ESG-Ratings verwendet;

e) die internen Aufzeichnungen und externen Mitteilungen und Dateien, einschlielich nicht 6ffentlicher Informationen
und Arbeitspapiere, die als Grundlage fiir Entscheidungen iiber ein ESG-Rating herangezogen wurden;

f) Angaben zu den Verfahren und Mafnahmen, die von dem ESG-Rating-Anbicter angewandt wurden, um dieser
Verordnung nachzukommen;

g) die fiir die Bestimmung eines ESG-Ratings verwendete Methodik;
h) Anderungen oder Abweichungen von Standardverfahren und -methoden;

i) alle Unterlagen iiber Beschwerden, einschlieflich der vom Beschwerdefihrer vorgelegten Unterlagen.

—
>

Auslagerung

Wenn ESG-Rating-Anbieter Funktionen oder relevante Dienstleistungen oder Tatigkeiten bei der Bereitstellung eines
ESG-Ratings an einen Dienstleister auslagern, stellt der ESG-Rating-Anbieter sicher, dass die folgenden Bedingungen
erfiillt sind:

a) Der Dienstleister verfiigt iiber die notwendigen Fihigkeiten und Kapazititen sowie alle gesetzlich vorgeschriebenen
Genehmigungen fiir eine zuverldssige und professionelle Wahrnehmung der ausgelagerten Aufgaben, Dienst-
leistungen oder Tatigkeiten.

b) Der ESG-Rating-Anbieter leitet angemessene Schritte ein, falls Zweifel daran bestehen, dass der Dienstleister die
ausgelagerten Aufgaben wirkungsvoll und unter Einhaltung aller geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften
wahrnimmt.

¢) Der ESG-Rating-Anbieter verfiigt weiterhin iiber die notwendigen Fachkenntnisse, um die ausgelagerten Aufgaben
wirksam zu tiberwachen und die mit der Auslagerung verbundenen Risiken zu bewiltigen.

d) Der Dienstleister unterrichtet den ESG-Rating-Anbieter iiber jede Entwicklung, die seine Fahigkeit, die ausgelagerten
Aufgaben wirkungsvoll und unter Einhaltung aller geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften wahrzunehmen,
wesentlich beeintrichtigen konnte.

e) Der ESG-Rating-Anbieter kann die Auslagerungsvereinbarungen, sofern erforderlich, beenden.

f) Der ESG-Rating-Anbieter trifft geeignete Malnahmen, darunter Notfallplane, um unnétige operationelle Risiken im
Zusammenhang mit der Beteiligung des Dienstleisters am Prozess der Bestimmung des ESG-Ratings zu vermeiden.
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ANHANG III

OFFENLEGUNGSPFLICHTEN

(1) Mindestoffenlegungspflichten gegeniiber der Offentlichkeit

Gemafs Artikel 23 dieser Verordnung verdffentlichen ESG-Rating-Anbieter auf ihrer Website und iiber das zentrale
europdische Zugangsportal (ESAP) mindestens Folgendes:

a) einen Uberblick iiber die verwendeten Rating-Methoden und diesbeziigliche Anderungen, einschlieSlich der
Angabe, ob die Analyse vergangenheits- oder zukunftsorientiert ist, sowie den abgedeckten Zeithorizont;

b) die verwendete Klassifikation der Wirtschaftsbereiche;

) einen Uberblick iiber die Datenquellen einschlieRlich der Angabe, ob die Daten aus gemif der Richtlinie
2013/34[EU erforderlichen Nachhaltigkeitserklirungen oder aus gemdf der Verordnung (EU) 2019/2088
offengelegten Informationen stammen, und der Angabe, ob die Quellen offentlich oder nicht offentlich sind,
sowie einen Uberblick iiber die Datenprozesse, die Schitzung der Eingabedaten bei Nichtverfiigbarkeit und die
Hiufigkeit der Datenaktualisierungen;

d) die Eigentumsstruktur des ESG-Rating-Anbieters;
e) Informationen dariiber, ob und inwiefern die Rating-Methoden auf wissenschaftlichen Erkenntnissen beruhen;

f) Informationen iiber das eindeutig festgelegte Ziel der ESG-Ratings und die Angabe, ob mit dem Rating Risiken,
Auswirkungen oder gemidfl dem Grundsatz der doppelten Wesentlichkeit beides oder etwaige andere Dimensionen
bewertet werden, und, im Falle der doppelten Wesentlichkeit, die Anteile der Wesentlichkeit von Risiken und
Auswirkungen;

g) den Anwendungsbereich des ESG-Ratings, d. h., ob es einen einzelnen E-, S- oder G-Faktor abdeckt oder ob es sich
um ein aggregiertes Rating, das die E-, S- und G-Faktoren aggregiert, handelt oder ob es spezifische Aspekte wie
etwa Ubergangsrisiken abdeckt;

h) im Falle eines aggregierten ESG-Ratings: die Gewichtung der drei tibergeordneten E-, S- und G-Kategorien von
Faktoren (zum Beispiel 33 % fiir den E-Faktor, 33 % fur den S-Faktor, 33 % fiir den G-Faktor) und Erlduterung der
Gewichtungsmethode, einschlieflich des Gewichts jeder einzelnen E-, S- und G-Kategorie;

i) innerhalb der E-, S- oder G-Faktoren die Angabe der Themen, die von dem ESG-Rating abgedeckt werden, und die
Angabe, ob sie den Themen aus den gemaf Artikel 29b der Richtlinie 2013/34/EU entwickelten Standards fiir die
Nachhaltigkeitsberichterstattung entsprechen;

j) Angaben dazu, ob das Rating in absoluten oder relativen Werten ausgedriickt ist;

k) gegebenenfalls Verweis auf den Einsatz kiinstlicher Intelligenz bei der Datenerhebung oder beim Rating von Daten,
einschlieflich Informationen zu gegenwirtigen Einschrinkungen und Risiken beim Einsatz von kiinstlicher
Intelligenz;

1) allgemeine Informationen iiber die Kriterien fiir die Festlegung der von Kunden verlangten Gebiihren unter Angabe
der verschiedenen beriicksichtigten Elemente und allgemeine Informationen tiber das Geschifts-/Zahlungsmodell;

m) etwaige Einschriankungen bei den Datenquellen und Methoden, die fiir die Erstellung von ESG-Ratings verwendet
werden;

n) die grofiten Risiken der Entstehung von Interessenkonflikten und die zu ihrer Eindimmung ergriffenen
Mafinahmen;

0) ob ein ESG-Rating eines bewerteten Objekts den E-Faktor abdeckt und Angaben dazu, ob das Rating die Vorgaben
und Ziele des Ubereinkommens von Paris oder andere einschldgige internationale Ubereinkommen beriicksichtigt;

p) ob ein ESG-Rating eines bewerteten Objekts den S- und den G-Faktor abdeckt und Angaben dazu, ob das Rating
einschldgige internationale Ubereinkommen beriicksichtigt;

q) etwaige Einschrinkungen im Hinblick auf die den ESG-Rating-Anbietern zur Verfiigung stehenden Informationen.
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(2) Zusitzliche Offenlegungspflichten gegeniiber Nutzern von ESG-Ratings und Objekten mit ESG-Rating, die in den
Anwendungsbereich der Richtlinie 2013/34/EU fallen

Im Einklang mit Artikel 24 und zusatzlich zu der in Nummer 1 dieses Anhangs genannten Mindestoffenlegungspflicht
gegeniiber der Offentlichkeit stellen ESG-Rating-Anbieter Nutzern von ESG-Ratings, bewerteten Objekten und
Emittenten eines bewerteten Objekts, die Gegenstand eines solchen Ratings sind, folgende Informationen zur
Verfiigung:

a) einen detaillierteren Uberblick iiber die verwendeten Rating-Methoden und diesbeziigliche Anderungen,
einschlieflich folgender Angaben:

i) gegebenenfalls wissenschaftliche Erkenntnisse und Annahmen, auf denen die Ratings beruhen,
i) die relevanten zentralen Leistungsindikatoren je E-, S- und G-Faktor und die Gewichtungsmethode,

i) im Falle eines aggregierten ESG-Ratings: das Ergebnis der Bewertung fir jede E-, S- und G-Kategorie von
Faktoren in einer Form, mit der die Vergleichbarkeit der E-, der S- und der G-Kategorie sichergestellt ist,

iv) etwaige Mangel bei den Methoden und die zur Behebung dieser Mingel ergriffenen Maffnahmen,
v) Strategien fiir die Uberarbeitung der Methoden,

vi) wenn ein ESG-Rating aufgrund wesentlicher Anderungen der Rating-Methode, der Modelle, der grundlegenden
Annahmen oder der Datenquellen (einschlieflich Schatzungen) hoch- oder herabgestuft wurde: die Griinde fiir
diese Anderungen und ihre Auswirkungen auf das betreffende Rating,

vii) Datum der letzten Uberarbeitung der Methode,

viii) sofern das ESG-Rating den E-Faktor abdeckt: die Angabe, ob und inwieweit das ESG-Rating mit dem
Prozentsatz der Taxonomiekonformitit gemafl der Verordnung (EU) 2020/852 korreliert oder auf andere
internationale Ubereinkiinfte abgestimmt ist, sowie eine Erlduterung etwaiger wesentlicher Abweichungen
hiervon;

b) einen detaillierteren Uberblick iiber die Datenprozesse, einschlielich folgender Angaben:

i) einer detailliertere Erlduterung der verwendeten Datenquellen, einschlieBlich der Angaben, ob sie dffentlich oder
nicht 6ffentlich sind, ob sie Auftragen zur Erlangung von Priifungssicherheit unterliegen, und ob sie sich aus den
gemaf$ den Artikeln 19a und 29b der Richtlinie 2013/34/EU zu nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten und der
Offenlegung von Informationen gemdf$ der Verordnung (EU) 2020/852 und der Verordnung (EU) 2019/2088
entwickelten Standards fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung ergeben, einschlieflich der Angabe, ob und
inwiefern Angaben zu Ubergangsplinen von Unternehmen, die sich aus dieser Nachhaltigkeitsberichterstattung
ergeben, herangezogen werden,

ii) gegebenenfalls die Verwendung von Schitzungen und des Branchendurchschnitt sowie Erlduterung der zugrunde
liegenden Methodik,

iii) die Grundsitze fiir die Aktualisierung von Daten und die Uberarbeitung historischer Daten sowie das Datum der
letzten Datenaktualisierungen,

iv) Kontrollen der Datenqualitit, ihre Haufigkeit und der Abhilfeprozess im Falle von Problemen,
v) gegebenenfalls alle Schritte, die ergriffen wurden, um Beschrinkungen bei den Datenquellen zu beseitigen;

¢) gegebenenfalls Informationen iiber die Zusammenarbeit mit bewerteten Objekten oder Emittenten bewerteter
Objekte, einschlieflich der Angabe, ob der ESG-Rating-Anbieter Vor-Ort-Priifungen oder -Besuche durchgefiihrt hat,
mit Angabe der Haufigkeit;

d) wenn ein ESG-Rating-Anbieter ein unbeauftragtes Rating abgibt, einen deutlich sichtbaren Hinweis diesbeziiglich in
dem ESG-Rating, einschlielich der Angabe, ob das bewertete Objekt oder ein mit diesem verbundener Dritter vorab
von seinem Rating in Kenntnis gesetzt wurde, der Angabe ob es bzw. er in den Ratingprozess eingebunden war, und
der Angabe, ob der ESG-Rating-Anbieter Zugang zu Unterlagen der Geschiftsfihrung und zu einschlidgigen internen
Unterlagen des bewerteten Objekts oder eines mit diesem verbundenen Dritten gehabt hat;

e) gegebenenfalls eine Erlduterung der bei der Datenerhebung oder dem Rating-Verfahren verwendeten Methodik der
kiinstlichen Intelligenz;

ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j
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f) im Falle wichtiger neuer Informationen tiber ein bewertetes Objekt, die das Ergebnis eines ESG-Ratings beeinflussen
konnen, erkliren die ESG-Rating-Anbieter, wie sie diese Informationen beriicksichtigt haben und ob sie das
entsprechende ESG-Rating gedndert haben;

Die in Nummer 2 dieses Anhangs genannten Angaben sind — falls zutreffend — fiir jedes weitergegebene ESG-Rating
spezifisch.

48/48 ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2024/3005/0j



	Verordnung (EU) 20243005 des Europäischen Parlamen.pdf
	Verordnung (EU) 2024/3005 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 über die Transparenz und Integrität von Rating-Tätigkeiten in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensführung (ESG) und zur Änderung der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859 (Text von Bedeutung für den EWR)
	ANHANG I
	ANHANG II
	ANHANG III



