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l. Ce este esential in Directiva CSRD — Ghidul Initiativei de Raportare
Globala (GRI).

Il. Rating-urile/Scorurile ESG. Parlamentul European a adoptat acordul
provizoriu in ceea ce priveste activitdtile de rating ESG.

I11. Consiliul European a adoptat Directiva CSDDD/CS3D (Directiva
privind Diligenta in materie de Durabilitate a intreprinderilor)

IVV. ISRS si EFRAG au publicat ghidul de interoperabilitate a
standardelor de raportare de sustenabilitate, pentru evitarea
redundantelor in cazul companiilor care raporteaza in jurisdictii
multiple.

*

* * *

l. Ce este esential in Directiva CSRD — Ghidul Initiativei de Raportare
Globala (GRI).

Global Reporting Initiative (Initiativa de Raportare Globala) a publicat Ghidul
elementelor esentiale din Directiva CSRD.

Ghidul poate fi descarcat de . Un set de 11 rezumate explicd modificarile
esentiale, intr-un limbaj accesibil.

In ceea ce priveste auditul informatiilor de sustenabilitate, ghidul precizeaza:

Directiva CSRD introduce o obligatie la nivel european pentru cele aproape
50.000 de companii care fac obiectul ei, de a avea o asigurare a informatiilor de
sustenabilitate, destinatd investitorilor si tuturor partilor interesate, in ceea ce
priveste calitatea informatiilor de sustenabilitate raportate.

Desi obiectivul este ca raportdrile de sustenabilitate sa fie insotite de un nivel
similar de asigurare precum cele financiare, Directiva CSRD are o0 abordare
graduald in aceasta privinta.

Pentru inceput, Directiva introduce o ,,asigurare limitatd’’, prin definitivarea
standardelor de asigurare limitata pana la 1 Octombrie 2026.

Asigurarea ,,rezonabild’’ urmeaza sa fie introdusa din 2028, nu inainte de o
evaluare de Comisiei Europene in privinta posibilelor efecte. Ar urma ca pana la


https://www.globalreporting.org/search/?query=CSRD+Essentials&mc_cid=983df554fc&mc_eid=80c457b9c8

1 Octombrie 2028, Comisia Europeana sd adopte si standardele de asigurare
,,yezonabila’’.

Dupa adoptarea acestora (2028) devine obligatorie aplicarea acestor standarde
pentru o asigurare rezonabila (in loc de o asigurare limitata). Pana la adoptarea
acestor noi standarde la nivel european, statele membre pot aplica standarde si
proceduri nationale.

Cand auditorii ofera o ,,asigurare limitata’’ fatd de informatia raportata
conform standardelor ESRS, sustinerea lor este ca, pe baza procedurilor si
evaludrilor, nu au observat indicii ca informatiile materiale raportate au fost
eronate.

Informatia materiala reprezintd in esentd orice informatie care ar putea
influenta decizia utilizatorilor (investitorii si celelalte parti interesate). O
informatie este materiald atunci cand omisiunea raportarii sau distorsiondrii ei ar
putea, in mod rezonabil, sa influenteze deciziile pe care utilizatorii ei, le-ar lua,
pe baza raportarilor financiare sau de sustenabilitate.

Pragul de materialitate: in contextul abordarii dublei materialitati (efectul pe
care compania il are asupra factorilor ESG dar si efectele pe care factorii ESG il
au asupra companiilor), pragul de materialitate in chestiuni de sustenabilitate
este necesar pentru a decide ce factori sunt ,,materiali’’ pentru companie.
Conform legislatiei europene, pragul de materialitate trebuie determinat n
functie de severitatea unor impacturi negative actuale si severitatea unor
impacturi negative potentiale.

In ceea ce priveste ,,asigurarea rezonabilid’’ — aceasta aduce un mai mare nivel
de incredere asupra raportarilor de sustenabilitate. Cand auditorii ofera o astfel
de asigurare, ei sustin, simplu spus, cd in baza procedurilor de audit si de
evaluare, raportarile nu includ greseli materiale. Cel care ofera asigurarea
rezonabild efectueaza o analiza initiala de risc, ampla, si colecteaza suficiente
date astfel incat sa ofere un nivel de asigurare ridicat, dar nu absolut, in
privinta acuratetei datelor auditate.

Pentru companiile listate, Directiva creste rolul central al Comitetelor de Audit
si extinde rolul lor in supravegherea asigurarilor de sustenabilitate. Aceste
Comitete sunt formate de obicei din Directori (membrii non-executivi, cel putin
unul dintre ei fiind independent), care monitorizeaza procesul de raportare a
informatiilor de sustenabilitate. Rolul se extinde asupra raportarilor digitale si
respectdrii standardelor si de a oferi recomandari pentru a mentine acuratetea
datelor de sustenabilitate si de a asigura independenta celor care ofera serviciile
de asigurare de sustenabilitate.



In paralel cu activitatea Comitetelor de Audit, Comitetele de Raportare de
Sustenabilitate din cadrul companiilor pot desfasura activitati de coordonare sau
supraveghere a colectarii datelor, analizelor si raportarii catre partile interesate a
datelor privind performanta sustenabilitatii. Atat Comitetele de Audit cat si cele
de Raportare sustenabilitate au un rol important in ceea ce priveste definirea
,,materialitatii’’.

Adoptarea implementarii standardelor sectoriale de raportare de sustenabilitate a
fost amanata pana in 2026 (in prezent fiind adoptate doar standardele tematice)
st va tine cont de sfatul tehnic al CEAOB. CEAOB (Comitetul Organismelor
Europene de Supraveghere a Auditului) urmeaza ca pana in lulie 2024 sa
publice ghiduri in ceea ce priveste procedurile de asigurare de sustenabilitate (ce
urmeaza sa fie adoptate in Octombrie 2024).

Sintetic, modificarile principale aduse de Directiva CSRD sunt prezentate mai
jos:
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Il. Rating-urile/Scorurile ESG. Parlamentul European a adoptat
acordul provizoriu in ceea ce priveste activititile de rating ESG.

Elementele principale:

e Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) va fi cea
care autorizeaza activitatile de rating ESG;

e Rating-urile ESG pot fi calculate separat (Mediu/Social/Guvernanta)

e Agentiile de rating ESG autorizate pot gira agentiile de rating non-EU
care doresc sad opereze in Uniunea Europeana;

e Agentiile de rating ESG pot furniza si alte servicii fara sa fie nevoie sa
formeze o entitate distinctd, daca operatiunile lor sunt separate. Aceasta
prevedere nu se aplica pentru activitatile de consultanta, audit sau rating
de credit.

urmeaza sa intre in vigoare dupa ce Consiliul European va aproba textul
acordului, in termen de 18 luni de la aprobare.

Regulile adoptate de Parlamentul European adauga reglementari potrivit carora
agentiile de rating trebuie sa explice daca evaluarile lor cuprind modul in care
entitdtile supuse procesului de rating 1) afecteaza si la randul lor i1) sunt afectate
de factorii ESG, urmarind si aici principiul dublei materialitati.

Cu alte cuvinte trebuie evaluat daca rating-urile (sau ,,scorurile’”) vizeaza atat
riscurile financiare materiale asupra companiei care face obiectul rating-ului
dar si impactul material al companiei asupra factorilor de mediu, social,
guvernanta, sau daca rating-urile vizeaza doar unul dintre acesti factori.

Ca regula, companiile vizate vor primi ratinguri separate E, S si G (si nu un
rating cumulat ESG). Scopul separarii este de permite investitorilor sa 1si
tinteasca fondurile optimizat, intr-una din cele 3 directii si sa aibd informatii
clare despre fiecare rating in parte.

Scopul rating-urilor ESG
,Scorurile’” ESG au drept scop sa masoare ,,calitatea ESG’” a unei companii,

adica masurarea impactului fie asupra actionarilor (eng. Shareholders) fie
asupra partilor interesate (eng. Stakeholders).


https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20240419IPR20557/meps-approve-new-rules-to-regulate-environmental-social-and-governance-ratings?mc_cid=983df554fc&mc_eid=80c457b9c8

In privinta impactului asupra partilor interesate, scorurile reprezinti o
modalitate de masurare a impactului companiei asupra partilor interesate (ex:
angajati, clienti, comunitate, mediu). Scorurile masoara totodatd gradul in care
companiile se ghideaza dupa principii etice.

in privinta impactului asupra actionarilor, ,,calitatea ESG*’, masurata prin
rating-uri este cel mai des definita in termeni de materialitate (informatia pe
care un investitor rezonabil ar privi-o drept semnificativa atunci cand ia decizia
de a investi).

,Scorurile’” ESG sunt folosite de mai multe categorii de participanti la piata
financiard, in scopuri diferite, regdsindu-se in esenta aceleasi parti interesate si
de raportarile/asigurarile de sustenabilitate, dupa cum urmeaza:

Pentru companii:

Companiile folosesc rating-urile pentru a isi valida propria politica orientata
spre angajamentele ESG, pentru a intelege expunerea proprie fata de
reglementarile ESG sau pentru a semnala partilor interesate ca activitatea lor
urmareste cu prioritate factorii ESG.

Pentru investitori institutionali:
Ratingurile ESG au un rol important in alocarea investitiilor de catre institutii
care investesc in numele clientilor.

Pentru investitorii de retail:

Investitorii non-profesionisti isi ghideaza activitatea conform preferintelor si
valorilor personale Tnsa nu sunt intotdeauna, simultan asa numiti ,,consumatori
de informatii sofisticate’’, precum raportarile publice ale companiilor. Prin
urmare, pentru acesti investitori, rating-urile ESG ajuta la intelegerea
informatiilor financiare de catre o audientda mai larga.

Investitiile care vizeaza respectarea factorilor ESG au inregistrat un ritm de
crestere anual de 12% intre 2016-2020 si sunt prognoze care estimeaza la 40 de
mii de miliarde de dolari valoarea totald a acestora pand in 2030. Doar in Statele
Unite ele totalizeaza in prezent peste 8 mii de miliarde de dolari (12,5% din
totalul investitiilor).

Metodologia agentiilor de rating ESG nu este comuna, in acest sens Consiliul
Standardelor Internationale de Sustenabilitate (ISSB) incercand sa obtina
unificarea metodologiilor (nerealizata pana in prezent).



Lipsa unei metodologii neunificate nu elimina valoarea pe care scorurile ESG o
aduc profesionistilor Tnsa apar inconsistente de rating-uri intre diferiti furnizori
de scoruri, respectiv inconsistente.

Spre deosebire de activitatea din industria de rating de credit (unde exista un
procent de corelare de 99% intre diferitii furnizori), studiile arata ca in privinta
rating-urilor ESG, corelatia intre rezultate este cuprinsa intre 38-71%, intre
diversi furnizori, in principal datorita metodologiilor diferite utilizate.

Acordul provizoriu adoptat de Parlamentul European indica o preocupare
sporita fata de diseminarea de informatii corecte si verificarea practicilor ESG

ale companiilor.
*

* * *

I11. Consiliul European a adoptat Directiva CSDDD/CS3D (Directiva
privind Diligenta in materie de Durabilitate a intreprinderilor)

in 24 Mai 2024, Consiliul European a dat acordul final pentru Directiva
CSDDD ( )

Directiva introduce obligatii pentru companiile mari in ceea ce priveste
impactul advers al activitatii lor fata de drepturile omului si protectia mediului.
Directiva mentioneaza si raspunderea companiilor fata de aceste obligatii.
Regulile adoptate privesc nu numai operatiunile companiilor, dar si activitatile
subsidiarelor lor si a partenerilor de afaceri pe lantul furnizorilor.

Prevederile Directivei CSDDD se aplica din:

e 2027, pentru companiile cu mai mult de 5000 de angajati si cu o cifrd de
afaceri mai mare de 1,5 miliarde de Euro

e 2028, pentru companiile cu mai mult de 3000 de angajati si cu o cifrd de
afaceri mai mare de 900 de milioane de Euro;

e 2029, pentru companiile cu mai mult de 1000 de angajati, si cu o cifra de
afaceri mai mare de 450 de milioane de Euro

Urmeaza ca textul Directivei sa fie publicat in Jurnalul oficial al Uniunii
Europene si sa intre in vigoare la 20 de zile de la publicare.

Pe parcursul dezbaterilor, anumite prevederi au fost relaxate sau chiar scoase
din propunerea initiala. Se estimeaza ca aproximativ 5.300 de companii vor fi
afectate direct de Directiva (dar si companii de pe lantul lor de furnizori).


https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2024/05/24/corporate-sustainability-due-diligence-council-gives-its-final-approval/

Directiva solicita companiilor care fac obiectul ei sa adopte o atitudine
responsabild si sustenabila in ceea ce priveste lanturile globale de productie.
Companiile trebuie sd adopte o politica de due-dilligence bazata pe riscuri
pentru a identifica si evalua impactul potential advers asupra mediului si a
drepturilor omului. Textul final al Directivei a fost adoptat de Parlamentul
European pe 24 Aprilie 2024.

* * %

V. Fundatia IFRS si EFRAG au publicat ghidul de interoperabilitate a
standardelor de raportare de sustenabilitate.

Ghidul are ca scop
si cum o companie poate aplicd ambele seturi de standarde.

Un alt scop este reducerea redundantelor in raportarile de sustenabilitate, in
cazul companiilor care raporteaza in mai multe jurisdictii: ,,Noul ghid urmeaza
sa reduca fragmentarea, complexitatea, redundantele pentru companiile care
aplica amandoua seturile si sa le ajute sa colecteze datele utile pentru luarea
deciziilor, o singura data’’.

Fiecare dintre cele 2 seturi de standarde urmeaza sa stea la baza raportarilor
obligatorii de sustenabilitate, pentru zeci de mii de companii, multe dintre ele
urmand sa raporteze, in jurisdictii diferite, conform ambelor seturi de standarde.

Ghidul de interoperabilitate este disponibil

*

* * %


https://efrag.org/news/public-515/IFRS-Foundation-and-EFRAG-publish-interoperability-guidance?mc_cid=983df554fc&mc_eid=80c457b9c8
https://efrag.org/news/public-515/IFRS-Foundation-and-EFRAG-publish-interoperability-guidance?mc_cid=983df554fc&mc_eid=80c457b9c8
https://efrag.org/news/public-515/IFRS-Foundation-and-EFRAG-publish-interoperability-guidance?mc_cid=983df554fc&mc_eid=80c457b9c8
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-ISSB+Standards+Interoperability+Guidance.pdf

