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LEGAL MEMORANDUM

FBAMSz / dr. Marton Imre

From: Dr. Molnar Istvan

Subject: Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 rendelete (2019.

november 27.) a pénzligyi szolgaltatdsi dgazatban a fenntarthatdésaggal
kapcsolatos kozzétételekrdl (Sustainable Finance Disclosure Regulation,
réviden SFDR)

Date: 2021. marcius 10.
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A jogi allasfoglalas célja

A jogi allasfoglalas célja valaszt adni arra a kérdésre, hogy az SFDR milyen Uj
feladatokat, kotelezettségeket telepit az egyes biztositaskozvetitbkre. A jogi
allasfoglalasnak nem targya az SFDR biztositékra irdanyadd rendelkezéseinek
ismertetése, értelmezése.

A fenntarthato fejlodés, és az SFDR célja

A fejl6dés akkor fenntarthatd, ha a ma nemzedékei Ugy tudjak sajat szikségleteiket
kielégiteni, hogy azzal nem veszélyeztetik a jov6 generacidinak erre vald képességét.
Az ENSZ Ko6zgyllése 2015. szeptemberében elfogadta a 2030-ig tartd id6szakra
vonatkozdé fenntarthatd fejlesztési menetrendet, amely megadja a fenntarthato
fejlesztés globalis kereteit, és 17 fenntarthatod fejlesztési célt hataroz meg.

A fenntarthaté fejlédés terén az EU kész arra, hogy tagallamaival kdzésen a 2030-ig
tart6 id6szakra vonatkozo fenntarthato fejlesztési menetrend megvaldsitasanak élére
alljon. 2016 novemberében az Eurdpai Bizottsag kdrvonalazta, hogy milyen stratégiai
megkozelitést fog alkalmazni a fenntarthatd fejlesztési menetrend és a fenntarthaté
fejlesztési célok megvaldsitasa tekintetében.
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A fenntarthaté beruhazasok befektet6k altali megklilonboztetett megitélése néhany
éve még nem volt jellemz6, ez a helyzet mara megvaltozott. Ma mar a kornyezeti
(environmental), tarsadalmi (social) vagy iranyitasi (governance), azaz ESG
tényez6k mar elengedhetetlenek egy vallalat hosszutavon is fenntarthatd
novekedéséhez.

A fenntarthatd, jo ESG értékelést kapd cégek jol szerepelnek a hosszd tavua
befektetési portféliokban, igy az ESG a legnagyobb alapkezel6k stratégiadinak is
megkerilhetetlen részévé valt. Ezen pénzligyi termékek kapcsan azonban
felmerilnek atlathatdsagi és 6sszehasonlithatdsagi problémak.

Az SFDR alapvetd célja a pénziligyi piaci termékek és szolgaltatasok kapcsan a
fenntarthatésagi szempontbdl torténd atlathatéosdg és Osszehasonlithatosag
biztositasa. A rendelet preambulumanak 8. és 10. bekezdései a kovetkezdk szerint
fogalmazzadk meg az SFDR céljat:

Mivel az Uniénak egyre inkabb szembe kell néznie az éghajlatvaltozasnak és az
erbforrasok kimertilésének katasztrofalis és kiszamithatatlan kévetkezményeivel és
egyéb fenntarthatésaggal kapcsolatos problémakkal, slirgls fellépésre van sziikség
ahhoz, hogy ne csupan a kézpolitikak keretében, hanem a pénzligyi szolgaltatasi
dgazat altal is lehessen t6két mozgdsitani. Ezért el6 kell irni a pénziigyi piaci
szerepl6k és a pénziigyi tanacsadok szamara, hogy tegyenek kézzé konkrét
informacidkat arrdl, hogy milyen megkézelitést alkalmaznak a fenntarthatdsagi
kockazatok integraldsaval és a fenntarthatésag szempontjabdl karos hatdsok
figyelembevételével kapcsolatban.”

E rendelet célja csOGkkenteni a megbizé6 és megbizott kézétti viszonyban a
fenntarthatdsagi kockazatok integralasa, a fenntarthatésag szempontjabdl karos
hatasok figyelembevétele, a kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzd6k el6mozditasa és a
fenntarthatdé befektetések tekintetében fennalld informdcios aszimmetriakat, arra
kotelezve a pénziigyi piac szereplbit és a pénziigyi tanacsaddkat, hogy amikor e
végsl befektetbk (megbizék) megbizottjaként jarnak el, szerz6déskétés elbtti és
folyamatos kézzétételt biztositsanak a végsé befektetbknek.”

Az SFDR biztositokra és biztositaskozvetitokre kiterjedé személyi hatalya

Az SFDR személyi hatalya kiterjed tobbek kozott (i) a pénziigyi piac szerepldire,
kéztik a biztositokra, és (ii) a pénzligyi tanacsaddokra, koztik a biztositas-
kozvetitékre. A személyi hataly azonban kizardlag azon biztositaskézvetitokre terjed
ki, akik:

biztositasi alapu befektetési terméket értékesitenek, és ezen értékesitési
tevékenységlik soran tanacsadast nydjtanak az lgyfeleknek, feltéve, hogy

legalabb harom személyt foglalkoztatnak akar munkaviszony, akar munkavégzésre
iranyuld egyéb jogviszony keretében.
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Az SFDR személyi hatalyara vonatkozdé fenti rendelkezések nem nyitottak az
értelmezésre, igy az SFDR minden nyelvi verzidja alapjan egyértelml, hogy a
foglalkoztatottak szama szempontjabél nem annak van jelentésége, hogy a
biztositaskozvetitd hany olyan munkatarsat foglalkoztat, aki biztositasi alapu
befektetési terméket értékesit, hanem annak, hogy 0sszesen hany személyt
foglalkoztat.

Ugyanigy egyértelml az SFDR megsztvegezésébdl, hogy annak személyi hatalya
szempontjabol annak van jelent6sége, hogy a biztositaskozvetité ténylegesen
értékesit-e biztositasi alapu befektetési terméket, és ezen értékesitési tevékenység
sordn nyujt-e tanacsadast az lgyfeleknek. Akinek az egyes biztositékkal kotott
alkuszi egylUttmikodési megallapodasa nevesiti ugyan a biztositasi alapu befektetési
termékek értékesithetdségét, de ilyen tevékenységet a gyakorlatban nem végez, arra
az SFDR személyi hatadlya nem terjed ki.

Az SFDR biztositasi termékekre kiterjedo targyi hatalya

Az SFDR targyi hatalya a biztositasi termékek kozil kizardlag a biztositasi alapu
befektetési termékekre terjed ki.

A biztositasi alapu befektetési termék olyan, lakossagi, vagy szakmai befektetd
szamara értékesitett biztositasi termék, amely lejarati értékkel vagy visszavasarlasi
értékkel rendelkezik, és amelynek lejarati vagy visszavasarlasi értéke részben vagy
egészben, kozvetlenll vagy koézvetve, ki van téve a piaci ingadozasoknak.

Fenntarthato6 befektetés, és fenntarthatosagi kockazat

Az SFDR megértése szempontjabdl fontos (i) a fenntarthaté befektetés és (ii) a
fenntarthatosagi kockazat fogalmanak ismertetése.

A fenntarthato befektetés az SFDR 2. cikk 17. pontja szerint:

,valamely kérnyezeti célkitlizéshez hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe térténd
befektetés, amelyet példaul az energiafelhasznalasra, a megujuld energia
felhasznalasara, a nyersanyagfelhasznalasra, a vizfelhasznalasra, a féldhasznalatra,
a hulladéktermelésre, az (iveghazhatasugaz-kibocsatasra, vagy a bioldgiai
sokféleségre és a kérforgdsos gazdasagra gyakorolt hatdsra vonatkozd alapvetd
er6forras-hatékonysagi mutatokkal mérnek, vagy valamely tarsadalmi célkitlizéshez
hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe torténd befektetés, kiilénésen az
egyenlétlenség elleni kiizdelemhez hozzajarulé befektetések, a tarsadalmi kohézidt,
a tarsadalmi integraciot és a munkaligyi kapcsolatokat erésité befektetések, illetve a
human tékébe vagy a gazdasagilag vagy szocidlisan hatrényos helyzeti
kézbsségekbe torténé befektetések, amennyiben e befektetések nem jarnak e
célkitlizések egyikére nézve sem jelent6s karos hatassal, tovabba ha a befektetést
befogado vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat kévetnek, kilénds
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tekintettel a szilard irdnyitasi strukturak, a munkavallaloi kapcsolatok, az érintett
személyzet javadalmazasa és az addjogszabalyok betartasa tekintetében.”

A fenntarthatésagi kockazat az SFDR 2. cikk 22. pontja szerint:

,olyan kérnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi esemény vagy kérilmény, melynek
bekévetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy potencialis, lényeges negativ hatast
gyakorolhat a befektetés értékére.”

A fenntarthatdsagi kockazatokkal kapcsolatos politikak atlathatésaga

A biztositaskozvetitok kotelesek a honlapjukon informaciot kozzétenni a
fenntarthatdsagi kockazatoknak a biztositasi tanacsaikba torténd integralasara
vonatkozd politikaikral.

A fenntarthatosag szempontjabol karos hatasok atlathatéosaga

A biztositaskozvetitok kotelesek a honlapjukon kdzzétenni, és naprakészen tartani a
kovetkezbket:

informacié arrdl, hogy biztositadsi tanacsadasuk soran figyelembe veszik-e a
fenntarthatésagi tényez6kre gyakorolt fobb karos hatasokat, vagy

informacid arrdl, hogy biztositasi tanacsadasuk soran miért nem veszik figyelembe a
befektetési dontéseknek a fenntarthatésagi tényezbékre gyakorolt karos hatasait,
beleértve adott esetben az arra vonatkozé informacidt is, hogy szandékukban all-e
figyelembe venni e karos hatdsokat, és ha igen, akkor mikor.

A fenntarthatdésagi kockazatok integralasanak atlathatésaga

A biztositaskozvetitok a szerzédéskotés elbtti kbzzétételekben kotelesek feltlintetni a
kovetkezok leirasat:

a fenntarthatésagi kockazatok biztositasi tanacsaikba vald integralasanak maodja, és

a fenntarthatdsagi kockazatok altal az azon pénzligyi termékek hozamara gyakorolt
valdszin( hatasok értékelésének eredménye, amelyekkel kapcsolatban tanacsadast
nyujtanak.

Amennyiben a biztositaskozvetiték a fenntarthatdsagi kockazatokat nem mindsitik
relevansnak, annak indokaira a szerz6déskotés el6tti kozzétételekben roviden és
egyértelmlien magyarazatot kell adni.
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A javadalmazasi politika atlathatéosaga a fenntarthatésagi kockazatok
integralasanak osszefiiggésében

A biztositaskozvetitoknek a javadalmazasi politikaikban informaciét kell nyujtaniuk
arrél, hogy hogyan biztositjak e politikdak 6sszhangjat a fenntarthatésagi kockazatok
integralasaval, és ezen informacidkat honlapjaikon k6zzé kell tenniik.

A javadalmazasi politika alatt a biztositasi alapu befektetési termékek értékesitésére
vonatkozd Osztonzési szabdlyzatot, illetve, ha a biztositaskozvetité minden
értékesitett termékre vonatkozd javadalmazasi szabalyzattal rendelkezik, Ggy e
szabalyzatot kell érteni.

A kozzétételek feliilvizsgalata

A biztositaskozvetitoknek gondoskodniuk kell arrdl, hogy a kézzétett informaciok
naprakészek legyenek.

Marketingkozlemények

A biztositaskozvetitdknek gondoskodniuk kell arrél, hogy marketingkézleményeik ne
legyenek ellentmondasban a koézzétett informacidkkal.

Osszefoglalé megallapitasok

A 2021. marcius 10. napjan hatalyba Iépett SFDR szabalyozas alapjan a
biztositaskodzvetitOk tehat az aldbbiak szerint jarhatnak el:

honlapjukon informaciot tesznek kozzé a fenntarthatdsagi kockazatoknak a
biztositasi tanacsaikba térténd integraldsara vonatkozo politikajukrol,

honlapjukon informaciét tesznek kozzé arrdl, hogy biztositdsi tandcsadasuk sordn
figyelembe veszik-e a fenntarthatosagi tényezokre gyakorolt fobb karos hatasokat,

vagy

honlapjukon informaciot tesznek kézzé arroél, hogy biztositasi tanacsadasuk soran
miért nem veszik figyelembe a befektetési dontéseknek a fenntarthatdsagi
tényezOkre gyakorolt karos hatasait, beleértve adott esetben az arra vonatkozo
informaciot is, hogy szandékukban all-e figyelembe venni e karos hatasokat, és ha
igen, akkor mikor,

honlapjukon informaciot tesznek kézzé arrél, hogy hogyan biztositjak javadalmazasi
politikdjuk és a fenntarthatdsagi kockazatok integraldsanak dsszhangjat,
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amennyiben figyelembe veszik a befektetési dontéseknek a fenntarthatdsagi
tényezOkre gyakorolt hatasat, Ugy a szerz6déskotést megel6z6 tajékoztatas
keretében tajékoztatjak az ligyfelet

ea) a fenntarthatdésagi kockazatok biztositasi tanacsaikba vald integralasanak
maodjardl,
eb) a fenntarthatésagi kockazatok altal az azon pénziigyi termékek hozamara

gyakorolt valdszini hatasok értékelésének eredményérél, amelyekkel
kapcsolatban tanacsadast nyujtanak,

amennyiben az e) pont szerint jarnak el, azonban a fenntarthatésagi kockazatokat
nem mindsitik relevansnak, annak indokaira magyarazatot adnak;

az e) és f) pont esetében a tajékoztatast értheté formaban olyan maddon kell nyujtani,
hogy az ugyfelek vagy potencidlis Ggyfelek ésszeri mdédon megérthessék a kinalt
biztositasi alapu befektetési termék jellegét és kockazatait és ez alapjan
megalapozott befektetési dontést hozhassanak.

Amennyiben a biztositaskozvetité a 12.1(c) pont szerint jar el, agy honlapjan az
alabbi informaciét javasolt kdzzétenni ,Fenntarthatdésagi Tajékoztato” cim alatt:
Tajékoztatjuk (gyfeleinket arrdl, hogy a biztositasi alapl befektetési termékek
értékesitése soran tarsasagunk nem veszi figyelembe a befektetési dontéseknek a
fenntarthatésagi tényezbkre gyakorolt karos hatdsait. Ennek oka az, hogy a
tarsasagunk altal értékesitett biztositasi alapu befektetési termékeket elballité
valamennyi biztositd még nem tette k6zzé a fenntarthatdsagi kockazatok altal az
altala kinalt biztositasi termékek hozamara gyakorolt valdszinii hatasok
értékelésének eredményeit. Ennek megtiorténtét kévetben tarsasagunknak a
biztositasi alapu befektetési termékek értékesitése soran szandékaban all figyelembe
venni a befektetési dbntéseknek a fenntarthatésagi tényezbkre gyakorolt karos
hatasait.
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