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Fenntarthatosaggal kapcsolatos nyilvanossagra hozatal

Hirlevél — 2020. november

Az Eurdpai Parlament és Tanacs 2019-ben fogadta el a pénzugyi
szolgéltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos
kozzétételekrdl szold 2019/2088 rendeletét (SFDR), melynek
alapvetd célja pénzugyi piaci termeékek és szolgaltatasok

kapcsan a fenntarthatdsagi szempontbdl torténd atlathatdsag

és 0sszehasonlithatdsag biztositdsa és a ‘greenwashing’ — olyan
gyakorlat, mely soran kell6 megalapozottsag nélkul kinalnak piaci
szerepl6k fenntarthatoként pénzugyi termékeket és szolgaltatasokat
— megakadalyozasa. Az idén aprilisban inditott konzultacio a
szabalyozastechnikai standardok tervezetérdl szeptemberben véget
ért és varhatdan az év végéig kerulnek publikalasra a tényleges
technikal részletek, ezért a rendelkezések 2021. marcius 10-én
esedékes hatalyba lépéséig a felkészulési idd kihivast jelent.

Szabalyozas keretei

A jogalkotd elvardsa szerint négy f6é nyilvdnossagra
hozatali mechanizmus kidolgozasara lesz szlkség
az alabbi terlleteken: intézményi szintl kozzététel
keretében a f6bb karos hatasok (principle adverse
impact) ismertetése, a szerz6déskotést megel6zé
tajékoztatas, a honlapon torténé terméktajékoztatd
€s a naprakész termékszintd jelentések.

Az SFDR alapvetéen kétféle szereplét kilonboztet
meg, melyekre a rendelkezés szerint kilonbozé
elvarasok vonatkozhatnak:

— a pénzlgyi piaci szerepléket, akik a pénzigyi
termékeket biztositjak, mint a befektetési terméket
kinald biztositok, alternativ befektetési alapkezelék,
AEKBV alapkezelék, portfoliokezelést nyuijtd
hitelintézetek vagy befektetési véllalkozasok; illetve
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— a pénzugyi tandcsaddkat, akik az ilyen
termékekkel kapcsolatban befektetési, vagy
biztositasi tanacsokat nyujtanak. A harom
személynél kevesebbet foglalkoztatd pénzigyi
tanacsadodknak a rendelkezés mentességet
biztosit a megfelelés aldl.

Amennyiben tehat egy szervezet pénzugyi
termékeket allit eld, a pénzugyi piaci szerepldkre
vonatkozd szabélyoknak szikséges megfelelnie,
amennyiben pedig befektetési tandcsadast

vagy biztositasi tandcsadast nyUjt, a pénzugyi
tanacsadodkra vonatkozd szabalyok az irdanyaddak.
Ahol jelen hirlevelunkben szolgéltatéra vonatkozé
elvarasokrél irunk, akkor azok mind a pénzugyi piaci
szerepl6kre, mind a pénzugyi tanacsadodkra
vonatkoznak.
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Fontosabb fogalmak:

— Fenntarthatésagi kockdazatok: ESG (kornyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi) esemény vagy kortlmeény,
amelynek bekovetkezése tényleges vagy lehetséges, lényeges negativ hatast gyakorolhat a

befektetés értékére.

— Fenntarthatdsagi tényezdk: kornyezeti, tarsadalmi és munkavallaléi kérdések, az emberi jogok
tiszteletben tartasa, valamint a korrupcié és a vesztegetés elleni kiizdelemmmel kapcsolatos kérdések

— Fenntarthaté befektetes: Kornyezeti vagy tarsadalmi célkitlzéshez hozzajaruld gazdasagi befektetések,
amelyek nem jarnak karos hatassal mas fenntarthatésagi célokra nézve és helyes vallalatiranyitasi

gyakorlatokat kovet.

Intézményi szinti publikaciok
Az SFDR kett6 kilonbdzé intézményi szintd
publikaciot var el.

Az SFDR egyrészt elvarja, hogy a szolgéltaték (mind a
pénzlgyi piaci szereplék, mind a pénzlgyi tandcsadok)
fuggetlenul attél, hogy kinalnak-e zoldnek nevezett
pénzlgyi termékeket vagy sem, biztositaniuk kell az
atlathatésagot azzal kapcsolatban, hogy hogyan épitik
be a fenntarthatésagi szempontokat a befektetési
dontéshozatali folyamataikba.

Masrészt az atvilagitasi politikdik kapcsan is
kozzétételre, nyilatkozattételre kotelezettek a
pénzugyi piaci szereplék. Azok az entitdsok, amelyek
éves foglalkoztatési Iétszdma nem haladja meg az
500 6t a kdvetkezd megoldasokkal élhetnek:

— Amennyiben figyelembe veszik a befektetési
dontéseik fenntarthatésagra gyakorolt hatasat,
akkor a hatdsok felmérését szolgalé atvilagitasi
politika vonatkozé részeit publikalniuk szikséges.

A publikacié kotelezé része példaul a kovetkezék
bemutatdsa: a fenntarthatdsag szempontjabdl
karos f6bb hatdsok és mutaték azonositaséara
és rangsorolaséra irdnyuld politikdkra vonatkozé

EU Taxonomia

informacidk; a fenntarthatésag szempontjabdl
kéros f6bb hatasok és az ezekkel kapcsolatban
hozott — vagy adott esetben tervezett —
intézkedések leirasa; hivatkozas a felelésségteljes
Uzleti magatartasi kodexeknek és az atvilagitasra
€s a jelentéstételre vonatkozd, nemzetkozileg
elismert standardoknak valé megfelelésre.

— Amennyiben nem veszik figyelembe ezeket
a szempontokat, akkor ennek indoklasat és
magyaréazatat kell majd publikalniuk, ezesetben
nyilatkozniuk szikséges arrél is, hogy tervezik-e a
jovében beépiteni a fenntarthatdsagi szempontok
vizsgalatat a befektetési dontéseikbe, illetve hogy
mikor.

Az 500 fénél tobb személyt foglalkoztatd
intézmények 2021. junius 30-tdl viszont
mindenképpen kotelesek honlapjaikon nyilatkozatot
kozzétenni a befektetési dontéseknek a
fenntarthatésagi tényezékre gyakorolt fébb karos
hatasai tekintetében alkalmazandé atvilagitasi
politikaikrol és azt naprakészen tartani. Tehat 6k
nem valaszthatjak azt a megoldast, hogy nem veszik
figyelembe a fenntarthatésagi tényezéket és csak
errél nyilatkoznak.

Az Eurdpai Unidban idén juniusban elfogadott EU Taxondmia rendelet technikai melléklete megteremti
a zold gazdaséagi tevékenységek egységes értelmezését, amely szorosan kapcsolodik az SFDR
rendelethez. A rendelet egy keretszabalyozas, amely a zoldnek mindsitheté gazdasagi tevékenységeket
és ezek alapelveit egységesiti. A zold tevékenységek a hat f6 kornyezetvédelmi célbdl legaldbb egyet
kell, hogy tamogassanak: az éghajlatvaltozas mérséklése; az éghajlatvaltozashoz valod alkalmazkodas; a
viz és a tengeri eréforrasok fenntarthaté hasznélata és védelme; a korforgdsos gazdasagra valé atallas; a
kornyezetszennyezés megel6zése és csokkentése; valamint a bioldgiai sokféleség és az dkoszisztémak

védelme és helyreallitasa.

Valamelyik cél tamogatasa ugyanakkor nem jarhat egy masik cél sulyos megsértésével, és minden
esetben meg kell felelni bizonyos tarsadalmi és iranyitasi (social and governance) minimumfeltételeknek.
A tovébbi részletek kidolgozasa a kovetkezé idészak feladata, de a taxonémia mar most mérfoldkd a
hazai és eurdpai zold finanszirozas szamaéra: harmonizalt, egységes értelmezést nyUjt arrél, mi a zold".

A rendelet U] kotelezettséget is hoz a pénzugyi szektor szerepldi és a nagyvallalatok szamara, a jovében
rendszeresen jelentenitk kell, tevékenységuk és portfolidjuk mekkora része minésul zoldnek. A lista
hatdsa viszont ennél messzebbre nyulik: vallalati és finanszirozési dontésekben, tovédbba hazai és uniés
szakpolitikdkban varhatéan megkerulhetetlen hivatkozasi alap lesz.
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Termékszinti publikaciok

A szolgaltatoknak ex-ante, azaz szerz8déskotést
megel6z&en az ugyfelek rendelkezésére szukséges
bocséatani, hogy a befektetési dontéshozatal sorén
mennyiben veszik figyelembe a fenntarthatésagot, ez
milyen hatéassal lehet a hozamra, illetve ha a termék
nincs kitéve fenntarthatdsagi kockazatnak, akkor
ennek pontosan mi az oka.

2022 decemberétdl a pénzugyi piaci szerepléknek
termékszinten azt is szUkséges lesz kdzzétenniuk,

hogy a termék befektetéseinél miként kertlnek
figyelembevételre a fenntarthatdsagi hatédsok (azaz
pénzlgyi termék esetében figyelembe veszik-e a
fenntarthatéséagi tényezékre gyakorolt f6bb karos
hatasokat). Amennyiben ilyen hatdsok nem relevansak
a termék kapcsan, akkor minden egyes termék kapcsan
ennek alatdmasztasa, indoklasa lesz sztkséges.

Olyan termékek esetén, melyeket a pénzigyi piaci
szereplé ESG, vagy fenntarthaté termeékként ajanl
vagy kinél, tovabbi transzparencia szukséges azon

a téren, hogy ezen ESG, illetve fenntarthatoséagi
jellemz8k pontosan miért és hogyan teljesulnek.
Tovabbé szukséges bemutatni azt is, hogy a véllalt
z6ld célokat a termék hogyan éri el. Ezt a publikaciot
a szerz8deéskotést megel6z8en szukséges lesz az
Ugyfélnek atadni.

A zold termékekrél a pénzugyi piaci szerepléknek
szukséguk lesz rendszeres publikaciot is késziteni,
melyben a termék éaltal szolgalt fenntarthatdsagi
célok megvaldsuldsdnak nyomon kovetését kell majd
biztositaniuk.

Ezeket az informécidkat varhatdan a szerepléknek
nem (csak) sajat maguknak kell majd értékelni,
hiszen a termék el8éllitdinak is lesznek kozzétételi
kotelezettségei, melyek alapjan a fenti informaciokat
a forgalmazdék az Ugyfelek rendelkezésére tudjak
majd bocsétani.

Termékiranyitas és javadalmazas
érintettsége
A jogalkotd mind az SFDR, mind pedig a 2017/593-

as felhatalmazason alapulé direktiva mddositdsanak
tervezetében Uj elvarasokat fogalmaz meg a MiFID

rezsim soran rogzitett keretrendszerrel kapcsolatban,
mind a javadalmazassal, mind a termékiranyitassal
kapcsolatos el6irdsokat kiegészitve a
fenntarthatésagi kritériumokkal.

A jov6ében minden szolgaltatdbnak meg kell
fogalmaznia, a javadalmazasi politikdja mennyiben
van 0sszhangban a fenntarthatésagi szempontokkal,
illetve az fenntarthatdsagi politika javadalmazas
szempontjabodl hivatkozott részét irdsba foglalva
kozzé kell majd tenni.

A termékiranyitasi folyamat (PGP)
szempontrendszere is kiegészUl az
fenntarthatésaggal, igy a befektetési célok

kapcsan hangsulyozottan szikséges az ugyfél
fenntarthatdésaggal kapcsolatos éallaspontjat is
rogziteni és a kinalt befektetési termékkel a
kompatibilitdst ebbdél a szempontbdl is vizsgalni. A
gyakorlat a termékek fenntarthatésagi szempontbdl
torténd vizsgalatan tul az Ugyfelek alkalmassagi
tesztjének maddositasaval is jarhat, hiszen a legtobb
piaci szereplé innen szerzi be a termékiranyitashoz
szUkséges adatokat az Ugyfelektdl.

Fenntarthatésag a pénziigyekben

Az SFDR csupdn egy az Eurdpai jogalkotdk és az
MNB szamos intézkedése kdzul, mely a pénzugyi
szektor egészét a fenntarthatdésag irdnyaba

hivatott terelni, biztositva az atlathatdsagot, az
0sszehasonlithatésagat és a nyomon kovethetéséget.
Az ESG, vagyis a kdrnyezeti, szocialis és iranyitasi
kérdések és a fenntarthatdsagi szempontok szerepe
varhatéan a jovében tovabb fog néni a pénzigyi
szektor szerepldi szaméra, a szabéalyozdéi-fellgyeleti
elvarasokon tul pedig varhatdan az Ugyféloldali
paradigmavaltas is a kiiszobon all.

Az SFDR kozzétételi szabdlyai érdemben tudjak
tdmogatni a felel¢ségteljes és hosszutavon
fenntarthat6 befektetési igényeket, viszont

az informaciok begyljtése, feldolgozédsa és

az intézményi publikaciondl is irt atvilagitasi,
kockéazatértékelési szabalyok kialakitasa minden
érintett szamara jelent6sebb feladatnak igérkezik. Az
alkalmazasi hataridé néhany hénap mulva esedékes,
igy fontos a miel6bbi hatékony felkészulés.
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Az itt megjeldlt informaciok tajékoztaté jelleglek, és nem vonatkoznak valamely meghatdrozott természetes vagy jogi személy, illetve jogi személyiség nélkili szervezet kérlilményeire. Tarsasdgunk ugyan térekszik
pontos és id6szer( informéaciokat kézdlni, ennek ellenére nem véllal felel6sséget a kozolt informaciok jelenlegi vagy jovobeli hatalyossagéaért. Tarsasagunk nem vallal felel6sséget az olyan tevékenységbél eredé
karokért, amelyek az itt kozolt informaciok felhasznalasabol erednek, és nélkilézik tarsasdgunknak az adott esetre vonatkozo teljes kori vizsgélatat és az azon alapulé megfelel§ szaktanacsadast.
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