Kérdések és Valaszok (2022. junius 29.)

A pénziigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kézzétételekrdl sz616 2019/2088 rendelet és a fenntarthaté befektetések
elémozditasat célzo keret létrehozasardl sz616 2020/852 rendelet alkalmazasahoz

Utolsé frissités datuma: 2022. 06. 29.

Sorszam Kérdés MNB valasz

A pénzigyi szolgdltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl sz6l6 2019. november 27-
ei (EU) 2019/2088 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (SFDR) 8. cikke a kornyezeti vagy tarsadalmi
gyakorlatot kovetd vallalkozadsokat célul tliz6, ugynevezett ESG alapok tekintetében iranyado rendelkezéseket
rogziti. Ezzel szemben az SFDR 9. cikke tartalmazza a kifejezetten fenntarthatd befektetéseket célul tiz6 zold,

illet6leg fenntarthatd befektetési alapokra vonatkozé rendelkezéseket.

L . L, Az MNB allaspontja szerint egy adott befektetési alap befektetési politikdajanak és a befektetési alap
Kérjuk az MNB dllasfoglaldsat azzal L, . L i o i i
. .. | megnevezésének 6sszhangban kell allnia, s az nem vezethet félrevezetd kdvetkeztetésekre, maga az elnevezés
kapcsolatban, hogy az SFDR 8. cikk szerinti L , o i i L. ) .
L ] sem valdsithat meg un. ,greenwashing” tevékenységet. A befektetési alap neve nem lehet félrevezets, nem
befektetési alap neve esetében B L . o . . L. ] o
1. i L L, sugallhat erGsebb fenntarthatdsagi vagy ESG elkotelezdést, mint ami a kezelési szabdlyzata szerint ténylegesen
alkalmazhato a fenntarthatd(sag) kifejezés, | | . . o o i L ]
. . L érvényesiil. Egy SFDR 8. cikk szerinti (ESG) kategdriaba sorolhatd befektetési politikat kovet6 alap megnevezése
valamint az SFDR 6. cikk szerinti alap neve ) ] i L, S . o,
. L nem egyezhet meg egy ahhoz képest |ényegesen erésebb, szigoribb célkitlizést kovets SFDR 9. cikk szerinti Un.
tartalmazhatja-e a zold kifejezést.

2n

,fenntarthaté” befektetési alapok megnevezésével, tehat az SFDR 8. cikk szerinti (ESG) alapok esetében nem jo
gyakorlat a fenntarthato jelz6 haszndlata, mivel az nem szolgalja a befektet6k egyértelmdi, félreértéseket kizard

tajékoztatasat és atlagos befektetdi tudas mellett félrevezetd kovetkeztetésekhez vezethet.

Az MNB allaspontja szerint a , fenntarthatd(sdg)”’, ,z6ld” jelz6 befektetési alapok megnevezésben torténd
szerepeltetése az SFDR 9. cikk szerinti termékek f6 célkitlizését inkabb kdzvetit6 befektetési alapokesetében
helyénvaldbb. Az SFDR 8. cikk szerinti befektetési alapok nevében — példalézé jelleggel — az ,,ESG”, ,,z61diilG”,
,,0ko” jelzék tekinthet6k elfogadhatdnak.




Az MNB allaspontjat tamasztjak ald és tiikrozik a pénzigyi szolgdltatdsi agazatban a fenntarthatdsaggal
kapcsolatos kozzétételekrdl szél6 2019/2088 rendeletre vonatkozd eurdpai feligyeleti hatdsagok éltal kiadott
Q&A!, valamint a rendelethez kapcsolédé RTS preambulumanak (21)-(23) bekezdései?.

Tovabba egy SFDR 6. cikk szerinti alap megnevezése nem egyezhet meg egy ahhoz képest Iényegesen szigorubb
befektetési politikat kdvetd, kornyezeti jellemzéket elémozditd SFDR 8. cikk szerinti alap megnevezésével. igy
az SFDR 6. cikk szerinti — nem ESG és nem fenntarthat6 — befektetési alap elnevezésében nem haszndlhatja a
»20ld alap/befektetési alap/magantbkealap/kockazati tékealap” megjeldlést a fent emlitett indokok miatt.

Az MNB jo gyakorlatnak tartja, ha a pénzligyi piaci szerepl& az SFDR 6. cikk szerinti pénzligyi termékre vonatkozd
szerz8déskotés elbtti kdozzétételben egyértelmden kijelenteni, hogy a pénziigyi termék SFDR 6. cikk szerinti
pénzigyi termék, mely nem mozdit el6 kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemz&ket, vagy ezek kombinacidjat,
tovabba nem mindsiil fenntarthatd befektetés célkitlizéssel rendelkez6 pénzligyi terméknek.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy az egyéb, SFDR 2. cikk 12. pont szerinti pénzligyi termékek esetében is
elvarja a fenti elvek megfelel alkalmazasat.

A pénzigyi terméknek nem célja a
kornyezeti és vagy tarsadalmi jellemzék
el6mozditasa, tovabba a fenntarthato
befektetés megvaldsitasa sem. Kérjuk az
MNB megerdsitését abban, hogy ebben az
esetben is érintheti a terméket a
fenntarthatdsagi kockazat, ezdltal meg kell-

e felelni az SFDR 6. cikkének?

Az SFDR 6. cikk (1) bekezdése szerint ,[a] pénziigyi piaci szerepl6k a szerzGdéskités elbtti kbzzétételekben
kételesek feltiintetni a kévetkezbk leirdsdt:

a) a fenntarthatésdgi kockdzatok befektetési déntéseikbe vald integrdldsanak maédja; és
b) a fenntarthatésdgi kockdzatok dltal az dltaluk kindlt pénziigyi termékek hozamdra gyakorolt valészind
hatdsok értékelésének eredményei.

Amennyiben a fenntarthatdsdgi kockdzatokat a pénziigyi piaci szerepl6k nem mindsitik relevdnsnak, annak
indokaira az elsé albekezdésben emlitett leirdsokban réviden és egyértelmiien magyardzatot kell adni”.

A fenti elGiras tehat minden — és nem csupan az SFDR 8. és 9. cikk szerinti — pénzigyi termékkel rendelkezé
pénziigyi piaci szereplé kotelezettségévé teszi, hogy a szerz6déskotés el6tti kozzétételeiben tajékoztatdst
nyujtson arrél, hogy befektetési dontéseibe a fenntarthatdsagi kockazatokat miként integrdlta, illet6leg szamot
adjon arrdl, hogy a fenntarthatdsagi kockazatokat az altala kinalt pénzigyi termék kapcsan relevansnak tekinti-
e, avagy sem.

1sfdr ec ga 1313978.pdf (europa.eu), 6-8. oldal, 2021

2C 2022 1931 1 EN ACT partl v6 (1).pdf (europa.eu), 10-11. oldal, 2022
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/AUTO/?uri=celex:32019R2088
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/AUTO/?uri=celex:32019R2088
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/sfdr_ec_qa_1313978.pdf
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/C_2022_1931_1_EN_ACT_part1_v6%20(1).pdf

Az SFRD Preambuluma is egyértelmsiti ezen altalanos megfelelési kbtelezettséget azaltal, hogy dedikalja, hogy
a rendelet célja nagyobb atlathatdsagot biztositani azzal kapcsolatban, hogy a pénzigyi piaci szerepl8k és a
pénziigyi tanacsaddk miként integraljdk a fenntarthatdsagi kockazatokat a befektetési doéntéseikbe és
befektetési, illetve biztositasi tandacsaddsukba a pénziigyi termékek kialakitasatdl és a célpiactdl fiiggetleniil. A
pénzugyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrél sz6l6 2019/2088 rendelet
kapcsan kiadott VezetGi Korlevél (Vezet6i Korlevél) szerint: ,[a] fenntarthatdsdgi kockdzatok (3. és 6. cikkek)
(...) éppen azon pénziigyi piaci szerepl6k, illetve termékek esetében lehetnek jelentGsebbek, melyek a
fenntarthatdsdgi  tényezéket jelenleg nem, vagy csak csekély mértékben veszik figyelembe
kockdzatkezelésiikben, befektetési politikdjukban és egyéb folyamataikban”.

A pénziigyi termékek —SFDR 2. cikk 22. pontja szerinti — fenntarthatdsagi kockazatoknak vald kitettsége a termék
célkitlizésétdl fuggetlenil fennallhat, azaz ilyen jellegli kockdzatok ugyanugy felmeriilhetnek azon pénzigyi
termékek esetében is, melyek nem célja kdrnyezeti és vagy tarsadalmi jellemz6k el6mozditasa, tovabba a
fenntarthaté befektetés megvaldsitasa sem. S6t, az MNB meglatdsa szerint ezen ,,altalanos” — SFDR 8. és 9. cikk
szerinti pénzugyi terméknek nem min&sulé - pénzigyi termékek esetén a fenntarthatdsagi kockdzatok akar
relevansabbak is lehetnek, mivel kifejezett ,,z6ld profil” hidanydban nagyobb valdszinliséggel nem alkalmaznak
olyan kockdazatkezelési eszkdzt — igy példdul kizardsi politikdt — amely a fenntarthatdsagi kockazatok szlirésére
lenne hivatott.

A fentiek 6sszefoglaldsaként az MNB kiemeli, hogy a pénziigyi piaci szerepl6knek a kockazatokat tehat nem
kizarélag a kérnyezeti és vagy tarsadalmi jellemzéket el6mozdito, illetéleg a fenntarthatdsagi szempontd,
hanem az egyéb, zold preferencidkkal nem rendelkez6 termékek esetében is sziikséges szamba venniiik és kozzé
tenniuk.

Az MNB ezzel 6sszefliggésben felhivja a figyelmet egyuttal arra, hogy ha a fenntarthatdsagi kockazatok elemzése
azzal a megallapitdssal zdarul, hogy nincs olyan fenntarthatdsdgi kockdzat, amely a pénziigyi termék
szempontjdbdl relevansnak minGsilne, ennek egyértelmii indokolasat ki kell fejteni.

Rossz gyakorlat:

,Az Alapkezel6 megdllapitotta, hogy fenntarthatdsdgi kockdzatok nem relevansak az Alap tekintetében,
figyelemmel elsGsorban arra, hogy az Alap a befektetési politikdja dltal kifejezetten nem célozza meg a
kérnyezeti, tdrsadalmi jellemzék megvaldsuldsat, vagy egyéb fenntarthatdsdgi tényezd elGsegitését.”

Jelenleg elfogadhat6 gyakorlat:
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,Az Alap befektetéseivel kapcsolatosan fenntarthatdosdgi, ugynevezett Klimakockdzatok is jelentkezhetnek [...].
Ezek a kockdzatok lehetnek az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsu gazdasdgra vald dttéréshez kapcsolodo
kockdzatok és az éghajlatvdltozds fizikai hatdsaihoz kapcsolddé kockdzatok |[...]”

Kérjuk az MNB allaspontjanak kifejtését
azzal kapcsolatban, hogy amennyiben a
fenntarthatodsagi kockazatok csak
kozvetetten merilnek fel, abban az esetben
is sziukség van-e azok dontéshozatali
folyamatba torténd integralasara az SFDR 6.

cikk (1) bekezdés a) pont alapjan?

A pénziigyi piaci szerepl6nek minden olyan szempontot értékelniiik kell, amely az altaluk kindlt pénzigyi
termékek hozamara kihathat. Az SFDR rendelet 2. cikk 22. pontja a fenntarthatdsagi kockazatot akként
definidlja, hogy ,[o]lyan kérnyezeti, tdrsadalmi vagy irdnyitdsi esemény vagy kériilmény, melynek
bekévetkezése, illetve fenndlldsa tényleges vagy potencidlis, Iényeges negativ hatdst gyakorolhat a befektetés

értékére”.

E fogalom-meghatarozds nem tesz kilonbséget a kdzvetlen és kdzvetett mddon felmeriil6 kockazatok kozott,
figyelembe veendd szempontként csupan a lényeges negativ hatas — tényleges vagy potencidlis —
bekovetkezését jel6li meg. Az MNB dllaspontja szerint minden olyan kockazati tényez6t ebbe a korbe sziikséges
érteni, amely a pénziigyi termék eredményességre tényleges hatdssal birhat, és amelynek bekovetkezése és a
termék hozamanak negativ iranyu valtozasa kozotti ok-okozati 6sszefliggés kimutathato.

Afentiek alapjan az MNB egyértelmdsiti, hogy a relevdns, a pénziigyi termék értékére kdzvetett moédon lényeges
hatast gyakorld kdrnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi események vagy korilmények tekintetében is elvart azok
dontéshozatali folyamatba vald integralasara, és azokkal kapcsolatosan a kozzétételi kotelezettség megfelel6
teljesitése.

Rossz gyakorlat:

LAz Alapkezel6 az egyes befektetések megvaldsitdsdra vonatkozo déntése sordn figyelembe veheti, azonban
kiemelten nem értékeli az adott Befektetés fenntarthatdsdgi kockdzatokra gyakorolt hatdsat.”

Jelenleg elfogadhato gyakorlat SFDR 6. cikk szerinti termék esetén:

,Az Alapkezel6 a fenntarthatdsdgi kockdzatokat nem 6ndllé kockdzati kategdriaként integradlja a befektetési
déntéshozataldba, azok az eszkdzdk egyéb kockdzatai kézétt jelennek meg és az Alapkezeld a fenntarthatdsdgi
kockdzatok kezelését a mar meglévé befektetési dontéshozatali és kockdzatkezelési folyamata részének tekinti.
[...] Az Alapkezel6 a befektetési déntések meghozatala el6tt a hozam és kockdzati szempontokon beliil mérlegeli
az adott eszkéz fenntarthatosdgi kockdzatdt is...”

Az MNB ugyanakkor az SFDR 6., 8. és 9. cikk szerinti termékek vonatkozasaban jobb gyakorlatnak tartja,
amennyiben a fenntarthatdsagi kockazatok integralasat a pénziigyi piaci szerepl6k mélyebben megvilagitasba
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helyezik és azok kezelése végett olyan stratégidkat alkalmaznak, mint példaul a kizarasi politika, ESG alapu
szlirés...stb.

Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését arra
vonatkozdan, hogy sziikséges-e az SFDR 6.

cikk (1) bekezdés b) pontjaban leirt
fenntarthatésdgi  kockazatok  hozamra
gyakorolt hatasardl szamszer(sitett

értékelést bemutatni?

Figyelembe véve a vallalati kozzétételek jelenlegi gyakorlatat, szabalyozasi koriilményeit, illetve a pénzigyi piaci
szereplGket érint6, a fenntarthatdésagi informaciok és adatok beszerezhetGségére és elGallitasara vonatkozd
kihivasokat, az MNB egyel6re nem vdrja el, hogy a hozamra gyakorolt valdszin( hatdsok értékelésének
eredményeit a pénzligyi piaci szerepl6 szamszer( adatokkal hatarozza meg és tdmassza ala. Azonban toérekedni
kell arra, hogy a rendelkezésre all6 informacidk alapjan a hozamra gyakorolt hatasok kvalitativismertetése minél
tartalmasabb és informativabb legyen, tovabba 6sszhangban alljon a pénzigyi piaci szerepl6 fenntarthatdsagi
kockdzatokra vonatkozd nyilatkozataival. Az adatok hozzaférhet8ségének javuldsdval az MNB elvdras
automatikusan néni fog.

Az MNB fentiek szerinti véleményét tiikrozi a Vezetsi Korlevél V. Az SFDR egyes rendelkezéseivel kapcsolatos
iranymutatads c. fejezete is, amely szerint: ,[a]z MNB a 6. cikk (1) bekezdés b) illetve a (2) bekezdés b) pontok
kapcsdn jelenleg a megfeleld historikus adatok hidnya miatt nem tartja elvdrhatonak, hogy a pénziigyi piaci
szerepl6k pontos, modellezett és részletes kalkuldciokat mutassanak be, ugyanakkor azt igen, hogy a relevans
és elérhetd adatok alapjan bemutatott értékelések érthetéek és kellGen konzervativak legyenek” .

Rossz gyakorlat:

,Az Alapkezel6 az egyes befektetések megvaldsitdsdra vonatkozo déntése sordn figyelembe veheti, azonban
kiemelten nem értékeli az adott Befektetés fenntarthatdsdgi kockdzatokra gyakorolt hatdsat.”

Jelenleg elfogadhato gyakorlat:

LAz Alapkezeld dltal kindlt pénziigyi termékek, igy a befektetési alapok hozamdra a fenntarthatdsdgi kockazatok
(pl. klima kockdzat, dtdlldsi kockdzat, fosszilis energiahordozok miatti extra kiaddsok) hatdssal lehetnek. Ezen
hatdsok eredményiiket tekintve pedig akar jelentds befolydssal is lehetnek az adott pénziigyi termék hozamdnak
alakuldsdra, adott esetben rontva azok teljesitményét. A jelen Alap esetében az ESG szempontoknak - a
befektetési politikaban foglalt mdédon térténd - figyelembevétele tompithatja a fenntarthatosdgi kockdzatok
hatdsat a hozamok érzékenységére mds hasonlé befektetési univerzumot (feltérekvé orszdgok) megcélzo
alapokhoz képest.”
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Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését az
SFDR szerinti ,fenntarthatdsagi kockazatok”
és a ,fenntarthatdsagi tényezbékre gyakorolt
hatasok”

illet6en, illet6leg az SFDR altal a pénziigyi

karos fogalmak elhatarolasat

termékek szintjén elvart  kozzétételi

kotelezettség  szempontjabol  torténd

figyelembevételiikkel kapcsolatosan.

Az SFDR rendelet 2. cikk 22. pontja a fenntarthatdsagi kockazatot akként definialja, hogy ,,[o]lyan kérnyezeti,
tdrsadalmi vagy irdnyitdsi esemény vagy kériilmény, melynek bekévetkezése, illetve fenndlldsa tényleges vagy
potencidlis, Iényeges negativ hatdst gyakorolhat a befektetés értékére”.

A fenntarthatdsagi karos hatasok fogalmat az SFDR az értelmezé rendelkezések kozétt nem hatarozza meg, az
SFDR Preambulum 20. pontja e vonatkozdsban a kdvetkez6ket fogalmazza meg: ,[f]6bb kdros hatdsnak a
befektetési
kévetkezményekkel jarnak a fenntarthatdsdgi tényezbkre nézve”.

déntések és a befektetési tandcsadds azon hatdsait kell tekinteni, amelyek negativ

A fentiek szerint tehat a két fogalom az aldbbiak szerint hatarolhato el:

- fenntarthatdsagi kockazat a pénzigyi termék teljesitményét fenyegets — fenntarthatdsagi szempontu
—veszélyként irhatd le, a pénziigyi termék alapjaul szolgalé befektetés nincs hatdssal a fenntarthatdsagi
kockazatokra, éppen forditva: a fenntarthatdsagi kockazatok lehetnek hatassal a pénziigyi termék
teljesitményére;

- afenntarthatdsagi kdros hatas ugyanakkor a termék alapjaul szolgalé befektetésnek a fenntarthatdsagi
tényez6kben okozott negativ irdnyu eredményeként fogalmazhatd meg, a pénziligyi piaci szereplé
pénziigyi termékének alapjaul szolgald befektetés kdzvetleniil vagy kozvetetten karos hatassal lehet a
fenntarthatdsagi tényez6kre (mint példaul: a levegé tisztasagara, a biodiverzitasra, az ivdvizkészletre,
az emberi jogokra, a munkakdrilményekre stb.).

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, hogy a fogalmak kdzo6tt természetesen valamilyen mértékd logikai
Osszefliggés azonban létezik: ha egy kibocsatd (vallalat) tevékenysége szamottevé karos hatassal bir, akkor az
az illet6 vallalat tevékenysége nagyobb mértékben van kitéve a szigorodd kornyezetpolitikai szabalyozasnak,
birsagoknak, netan fogyasztéi bojkottoknak. Ez utdbbiak pedig fenntarthatdsagi kockazatot is jelentenek az
adott vallalat teljesitményére és igy a befektetésre nézve is.

Az SFDR e két fogalom kapcsan a pénzigyi termékek szintjén eltéré kozzétételi kotelezettséget ir el6 6. és 7.
cikkeiben, mely szerint

- a szerz8déskotés elbtti — 6. cikk (3) bekezdése szerinti — kozzétételeknek mindkét szempontra
vonatkozd tajékoztatast sziikséges tartalmaznia,

- azid8szakos — 11. cikk (2) bekezdése szerinti — jelentésekben ugyanakkor csupan a fenntarthatdsagi
tényezGkre gyakorolt fébb karos hatasokra vonatkozé informacidkat sziikséges feltiintetni az SFDR 4.
cikk (1) bekezdésének a) pontja, 4. cikkének (3) vagy (4) bekezdése szerinti pénziigyi piaci szereplSk
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esetében, a fenntarthatdsagi kockazatokkal kapcsolatos tajékoztatasra vonatkozdéan sem az SFDR, sem
a Taxonomia rendelet nem ir el6 kdzzétételi kotelezettséget.

Rossz gyakorlat:

,Az Alapkezel6 a befektetés kivdlasztdsakor hosszutdvon is megitéli az adott kibocsdto lizleti tevékenységét,
hogy az milyen hatdssal van a fenntarthatosdgi kockdzatokra...”

Jelenleg elfogadhat6 gyakorlat:

,Az egyes befektetésekben az un. fenntarthatdsdgi tényezbk figyelembevétele nagyobb mértéki pozitiv hatdst
gyakorolhat a befektetések értékére. A fenntarthatdsdgi kockdzat felmeriilése ezzel szemben negativan
befolydsolhatja a befektetést.”

Az SFDR 8. cikk arra a pénziigyi termékre vonatkozik, amelynek kifejezett szandéka a kérnyezeti és/vagy
tarsadalmijellemz8k el6mozditasa. Ezt er8siti meg az eurdpai felligyeleti hatédsagok (ESA-k) altal 2021. julius 14.
napjan kiadott —az SFDR rendelkezéseinek értelmezésével kapcsolatosan kiadott — Kérdések és Valaszok® (Q&A)
SFDR 8. cikkével foglalkozo része, amely szerint:

Kérjik az MNB allaspontjanak ismertetését . L , . . i o . L.
. ,2Amennyiben egy pénziigyi termék megfelel bizonyos kérnyezetvédelmi, tdarsadalmi vagy fenntarthatdsdgi
azzal kapcsolatosan, hogy miként y , L e , L, sy ..
elvdrdsnak vagy a felsoroltak érdekét biztositd, térvényben meghatdrozott korldtozdsnak ideértve a nemzetkézi
egyezményeket vagy az 6nkéntes kédexeket, tovabbd ezeket a jellemzbket a befektetési politika , elélépteti”, a

pénziigyi termékre az (EU) 2019/2088 rendelet 8. cikke alkalmazandd” .

kategorizalhatd az a pénziigyi termék, amely
nem kivan az SFDR 8. cikk (1) bekezdés
6. szerinti termék lenni, vagyis dedikaltan nem
mozdit el6 kornyezeti és tarsadalmi | Az MNB allaspontja a fentiek alapjan, hogy egy pénzigyi termék akkor tekinthet6 az SFDR 8. cikk (1) bekezdése
jellemzéket, azonban megfelel bizonyos | szerinti terméknek, amennyiben a befektetési politikaban és a kapcsolddé dokumentumokban a kdrnyezeti és
kdrnyezetileg vagy tarsadalmilag el6nyds | tarsadalmi jellemzék el6mozditdsara vonatkozo célkitlizés kifejezetten megjelenik.

egyezmeényeknek. (14 . . . L . . S . .
Az MINB allaspontja szerint nem tekinthet6 az SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti pénziigyi terméknek az a termék,

amely — akar a jo erkdlcs, akdr a fenntarthatdsdagi kockazatok kezelése végett — kdrnyezetvédelmi, tarsadalmi
vagy fenntarthatésagi elvarast kovet, vagy vonatkozasaban bizonyos kornyezetvédelmi és tarsadalmi
egyezmények szerinti elvek betartasra keriilnek, de els6sorban nem célja a kornyezeti és/vagy tarsadalmi

jellemzbk el6mozditasa és a befektetési politikdnak sem része az emlitett jellemzdk el6segitése, azaz relevans

3 MINB forditas, eredeti szdveg: , Article 8 means that where a financial product complies with certain environmental, social or sustainability requirements or restrictions laid down by law, including international conventions, or
voluntary codes, and these characteristics are “promoted” in the investment policy the financial product is subject to Article 8 of Regulation (EU) 2019/2088.” Forrés: sfdr_ec_ga_1313978.pdf (europa.eu), 8. oldal, 2021. jalius
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dokumentumaiban a kornyezeti és tarsadalmi jellemz6k el6mozditdsdara vonatkozd kifejezett
szandéknyilatkozat nem szerepel.

Az MNB tovabba felhivja a figyelmet arra, hogy a termékkel kapcsolatos kereskedelmi kommunikacié soran és
a vonatkozé tajékoztatdsokban hangsulyosan lgyelni kell annak egyértelm(iségére, miszerint a termék
kornyezetvédelmi, tarsadalmi vagy fenntarthatdsagi elvarasoknak nem felel meg, azaz nem mindgstil SFDR 8. cikk
szerinti terméknek.

Kérjik az MNB megerdsitését abban, hogy
egy SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti,
kizarélag tarsadalmi jellemzéket elémozditd
pénziigyi termék esetében alkalmazandé-e
az SFDR 8. cikk (2a) bekezdése, és ennek
kovetkeztében a Taxondmia rendelet 6.
cikke.

Az SFDR 8. cikk (2a) bekezdése szerint ,[aJmennyiben a pénziigyi piaci szereplék az (EU) 2020/852 eurdpai
parlamenti és tandcsi rendelet 6. cikkében emlitett pénziigyi termékeket kindlnak, az ezen rendelet 6. cikkének
(1) és (3) bekezdése alapjdn kézzéteendd informdciok részeként meg kell adniuk az (EU) 2020/852 rendelet 6.
cikkében elGirt informdciokat”.

A fenntarthatd befektetések el6mozditasat célzd keret létrehozdsardl, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet
moddositasardl szolé 2020. janius 18-i (EU) 2020/852 eurdpai tandcsi és parlamenti rendelet (Taxondémia
rendelet) 6. cikke szerint: ,[aJmennyiben az (EU) 2019/2088 rendelet 8. cikkének (1) bekezdésében emlitett
pénziigyi termék kdrnyezeti jellemzéket mozdit elé, e rendelet 5. cikkét értelemszeriien kell alkalmazni”.

A fenti rendelkezések egyértelmien kimondjak, hogy csak a kornyezeti jellemz&ket elé6mozdité SFDR 8. cikk (1)
bekezdés szerinti termékek vonatkozdsdaban alkalmazandd a Taxondmia rendelet 6. cikke altal elGirt
tobbletkozzétételi kotelezettség. Az MNB ezzel 6sszefliggésben utalni kivan arra, hogy hasonléan értelmezendé
a Taxonomia rendelet 5. cikke, melyet azon SFDR 9. cikk (1), (2) vagy (3) bekezdésében emlitett pénzlgyi
termékek (a tovabbiakban: SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék) esetében kell alkalmazni, amik olyan
fenntarthatd befektetéseket eszkdzdlnek, amik hozzajarulnak egy SFDR szerinti kdrnyezeti célkitlzéshez. igy
azon SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termékekre, mely kizarélag valamely tarsadalmi célkit(izéshez hozzajaruld
gazdasagi tevékenységekbe tortén6 befektetéseket eszkézolnek, a Taxondmia rendelet 5. cikke nem
alkalmazandoé.

Az MNB megjegyzi egyuttal, hogy ezen kérdés részét képezi az ESA-k 2021. januar 7. napjan az Eurdpai Bizottsag
felé — az SFDR-vel kapcsolatos egyes kiemelt kérdéseket illetéen — benyujtott ,Priority issues relating to SFDR
application” targyu megkérésének, mellyel kapcsolatosan kiaddsra keril6 hivatalos alldspont e kérdésben
tovabbi irdnymutatasul szolgalhat majd.

Az MNB a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikke, valamint az SFDR 8. cikk (2a) és 9. cikk (4a) bekezdése kozotti
Osszefliggések konnyebb megérthetdsége végett, az alabbi csoportositassal kivanja elGsegiteni a jogalkalmazast.
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Az MNB allaspontja szerint az SFDR és a Taxondmia rendelet vonatkozé rendelkezései szerint az SFDR 8. cikk (1)
bekezdése és 9. cikke szerinti pénziigyi termékek kapcsan az alabbi kategdriakat lehet megkilonboztetni:

a) SFDR 9. cikk szerinti pénziligyi termék, aminek a célkitlizése olyan fenntarthaté befektetés, amely
valamely tarsadalmi célkitlizéshez hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe eszk6zol befektetéseket. Az
ilyen pénziigyi termékekre nem kell alkalmazni a Taxondmia rendelet 5. cikkét.

b) SFDR 9. cikk szerinti pénzigyi termék, aminek a célkitlizése olyan fenntarthatd befektetés, amely
valamely kornyezeti célkitlizéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységbe eszkozol befektetéseket. Az
ilyen pénzugyi termékekre alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 5. cikkét.

c) SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék, ami kizardlag tarsadalmi jellemz6ket mozdit el6. Az ilyen
pénziigyi termékekre nem kell alkalmazni a Taxondmia rendelet 6. cikkét.

d) SFDR 8. cikk szerinti pénzlgyi termék, ami kizardlag kornyezeti jellemzGket vagy kérnyezeti és
tarsadalmi jellemz6k kombinaciéjat mozditja el6. Az ilyen pénzigyi termékekre alkalmazni kell a
Taxondmia rendelet 6. cikkét. Viszont a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pontja vonatkozdsaban a
pénziigyi piaci szerepl6k csak az alabbi nyilatkozatot teheti értelemszerten:

e) SFDR 8. cikk szerinti pénzlgyi termék, ami kizardlag kornyezeti jellemz&ket vagy kornyezeti és
tarsadalmi jellemz6k kombinacidjat mozditja el6, és kornyezeti szempontbdl fenntarthatéd
befektetéseket eszkdzol. Az ilyen pénziigyi termékekre alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 6. cikkét.

f)  SFDR 6. cikk szerinti pénziigyi termék, mely nem mozdit el§ kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemz&ket,
vagy ezek kombinacidjat, és nem célkitlizése a fenntarthaté befektetés. Az ilyen pénziigyi termékekre

alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 7. cikkét.

Kérjuk az MNB allaspontjanak kifejtését

azzal kapcsolatban, hogy a Taxondmia
rendelet 6. cikk els6 bekezdése szerinti ,e
kell
cikk
szerinti kornyezeti jellemz6ket elémozditd

kell

rendelet 5. cikkét értelemszerlen

alkalmazni” elvarasnak az SFDR 8.

pénzigyi  termékeknek  hogyan

megfelelnitk.

A Taxondmia rendelet 6. cikke szerint, amennyiben az SFDR 8. cikkének (1) bekezdésében emlitett pénzigyi
termék kornyezeti jellemz6ket mozdit el6, a Taxondmia rendelet 5. cikkét értelemszer(ien kell alkalmazni. A
Taxondmia rendelet 5. cikkét az SFDR 9. cikk szerinti pénziligyi termékekre kell alkalmazni, amelyet olyan
gazdasagi tevékenységbe fektetnek be, amely az SFDR 2. cikk 17. pontja alapjan jarul hozza egy kornyezeti
célkitlizéshez (mely nem feltétleniil azonos a Taxondmia rendelet 9. cikk szerinti kornyezeti célkitlizésekkel).

A fentiekre tekintettel a Taxondmia rendelet 5. cikk a) pont megfogalmazasa kizarélag az SFDR 9. cikk szerinti
pénziigyi termékek esetében értelmezhet6 sz6 szerint. Az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti, kornyezeti
jellemzdket el6mozditd pénzigyi termékek esetén a Taxondmia rendelet 5. cikkének értelemszer(i alkalmazasa
alatt azt kell érteni, hogy;

i. a Taxondmia rendelet 5. cikk a) pontja esetében azon kornyezeti jellemzSket vagy kornyezeti
célkitlizés(ek)re vonatkozé informacidkat kell megadni, melyeket a pénziigyi termék el6mozdit;
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ii. a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pontja esetében azt kell megadni, hogy pénziigyi termék alapjaul
szolgald befektetések milyen mdédon és milyen mértékben felelnek meg a Taxondmia rendelet 3. cikke
alapjan  kornyezeti  szempontbdl  fenntarthatonak  minGsiul6  gazdasagi  tevékenységek
fogalmanak/feltételeinek.

A fenti i) pont esetében az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, ha a pénzigyi terméknek van kdrnyezeti
célkitlizése és a kapcsolddd befektetések nem felelnek meg a jelentds karokozas elkeriilését célzé elvnek (azaz
a pénziigyi termék alapjaul szolgald befektetés a koérnyezeti célkitlizésre nézve karos hatassal jar), akkor a
pénziigyi termék SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti pénziigyi terméknek mindgsiil.*

Amennyiben egy pénzlgyi terméknek van kornyezeti célkitlizése és a kérnyezeti célkitlizéshez hozzajaruld
gazdasagi tevékenységbe eszkozolt befektetései megfelelnek a jelentds karokozas elkerilését célzo elvnek, az
SFDR 9. cikk szerinti pénzligyi terméknek mindgsil.

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja az SFDR 8. cikk szerinti kdrnyezeti vagy kérnyezeti és tarsadalmi jellemzék
kombinacidjat elémozditd (Taxondmia rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetést nem
eszkozol6, erre vonatkozo ,vallalast” nem tartalmazd) alapok esetében, ha az alapkezel6k a szerz6déskotés
el6tti kozzétételekben a Taxondmia rendelet 5. cikk a) pontban foglaltaknak az alabbi médon felelnek meg:

,Az Alap a kérnyezeti jellemzGk elémozditdsdat a Taxonomia Rendelet 9. cikkének a) és b) pontjagban emlitett
kérnyezeti célkitiizések tekintetében nem a Taxondmia Rendelet keretrendszerével 6sszhangban térekszik
megvaldsitani.

Az Alap a kérnyezeti és tdrsadalmi jellemzék el6mozditdsdt a befektetési stratégia végrehajtdsa sordn
alkalmazott ......... segitségével kivanja megvaldsitani.

A kérnyezeti jellemzék tekintetében az Alap alapjdul szolgdlo befektetések céljabdl kivdlasztott vdllalkozdsok és
az egyes ipardgak példdul az aldbbi indikdatorok alapjdin keriilnek értékelésre (a lista nem teljeskéri és a
kiilbnbézé ipardgakban az indikdtorok sulya, illetve kére eltérd lehet):

- Kérnyezetvédelmi politika,

- Szén-dioxid kibocsdtds intenzitdsanak trendje,

- Megujulé energiafelhaszndlds.... stb.”

Az Alap nem térekszik arra, hogy a Taxondmia rendelet szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi
tevékenységekbe fektessen. Az Alap befektetéseinek alapvetéen 0%-a irdnyul a Taxondmia rendelet szerinti

4sfdr_ec_ga 1313978.pdf (europa.eu), 7. oldal, 2021. julius
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kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi tevékenységekbe. De nem zdrhato ki annak a lehetGsége, hogy

”

az alap a Taxondmia rendelet szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi tevékenységekbe fektet.

A fenti ii) pont esetében kizardlag azon befektetéseket kell megadni, amelyek a Taxondmia rendelet 3. cikke
szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatdnak mindsil6 gazdasagi tevékenységekben vannak jelen. Nem kell
tehat megadni azon SFDR rendelet szerint fenntarthaté befektetéseket, melyek:

a) ugyan kornyezeti célkitlizéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységben vannak jelen, de nem
mindsiilnek Taxondmia rendelet 3. cikk szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasagi
tevékenységnek;

b) SFDR rendelet 2. cikk 17. pont szerinti tarsadalmi célkit(izéshez hozzéajarulé gazdasagi tevékenységbe
irdnyulnak.

Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését

azzal kapcsolatban, hogy a Taxondmia
rendelet 5. cikk b) pontjaban foglaltaknak
hogyan kell megfelelnitik az SFDR 8. és 9.
cikk szerinti pénziigyi termékeket kinald
pénzlgyi piaci szerepl6knek kilénos
tekintettel arra, hogy az SFDR rendelet
alkalmazasat segité RTS még nem lépett
hatdlyba, és a Taxondémia rendelet 8.
cikkének az érintett vallalkozdsoknak csak

2022. januar 1-jétdl kell megfelelnilik.

A - Taxondémia rendelet 9. cikkének a) és b) pontjaban emlitett kdrnyezeti célkitlizések vonatkozasaban - 2022.
januar 1-t6l alkalmazandd SFDR 8. cikk (2a) bekezdése szerint, amennyiben a pénziigyi piaci szereplék a
Taxondmia rendelet 6. cikkében emlitett ,,pénziigyi terméket” kindlnak, ugy az SFDR 6. cikk (1) és (3) bekezdése
alapjan kozzéteendS informacidk részeként meg kell adniuk a Taxondmia rendelet 6. cikkében elGirt
informaciokat.

Szintén 2022. januar 1-t6l kell alkalmazni az SFDR 9. cikk (4a) bekezdést a Taxondmia rendelet 9. cikkének (a) és
(b) bekezdésében emlitett kornyezeti célkitlizések vonatkozasaban.

Vezet6i Korlevél alapjan mindaddig, amig az RTS nem valik alkalmazanddva, az MNB elvdrasa szerint az SFDR
mar hatalyba lépett rendelkezéseinek, és Taxondmia rendelet 5. és 6. cikk szerinti rendelkezéseinek az
észszerlien elvarhaté mértékig kell megfelelni.

Az MINB tudataban van annak, hogy azok a jogszabalyi rendelkezések, melyek alapjan a vallalkozdsoknak meg
kell hatdrozniuk azt, hogy tevékenységeik milyen mdodon és mértékben kapcsolddnak kdornyezeti szempontbol
fenntarthaténak minGsilé gazdasagi tevékenységekhez 2022. januar 1-t6l alkalmazanddak, és csak a
véllalkozasok egy sz(ik korére (azon vallalkozdsok, amely a 2013/34/EU irdnyelv 19a. vagy 29a. cikke alapjan nem
pénziigyi informaciokat koteles kézzétenni), noha az értékpapiralapok jellemz&en éppen ezen kibocsatokba
fektetnek.

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, hogy a még rendelkezésre nem all6 adatok esetében a kapcsolédd
pont szerint ismertetettek szerinti alapelvi szintli megfelelés az elvart, azonban azokban az esetekben ahol az
alapul szolgdlé befektetések kapcsan mar rendelkezésre allnak a Taxondmia rendelet 8. cikke altal eldirt
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kornyezeti szempontbdl fenntarthaténak minGsilé gazdasagi tevékenységekre vonatkozé adatok, gy az ehhez
kapcsolddé befektetések vonatkozasdban az MNB elvdrja a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikk rendelkezéseinek
teljeskord megfelelését.

A Taxondmia rendelet 5. cikk b) pont esetében, amennyiben az SFDR 8. cikk (1) bekezdésnek megfelel§ pénzigyi
termék portfolidja vonatkozasaban jelen vannak Taxondmia rendelet szerinti kornyezeti szempontbdl
fenntarthatd befektetések, ugy a pénzugyi piaci szerepl6knek kézdlniuk kell, hogy az adott pénziigyi termék
milyen modon és mértékben van jelen Taxondmia rendelet szerinti kornyezeti szempontbdl fenntarthaté
gazdasagi tevékenységekre iranyuld befektetésekben, amely esetben az MINB az RTS alkalmazasanak kezdetétd|
— varhatdan 2023. januar 1-t6l - minimum szazalékos aranyszam megadasat varja el. A minimum szazalékos
aranyszam meghatarozasandl az MNB javasolja olyan aranyszam megadasat, melyet a rendelkezésre all6 adatok
ismeretében a pénziigyi termék tervezetten teljesiteni tud.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a szerz8déskotés elStti kdzzétételekben meghatarozott kornyezeti
szempontbdl fenntarthaté gazdasagi tevékenységekben jelen 1évé befektetések minimum aranya
kotelezettségvallalasnak mindsiul. Amennyiben a pénziigyi piaci szerepl6 nem tudja tartani a vallalt minimum
aranyt, a szerz8déskotés el6tti kozzétételek tartalmat ennek megfelel6en médositani sziikséges.®

Mindaddig amig az RTS nem valik alkalmazandéva, az MNB elsé sorban jé gyakorlatnak tartja a Taxondmia
rendelet 5. cikk b) pont esetében a minimum szazalékos aranyszam megaddsat. Ugyanakkor az MNB a fenti
bekezdésben emlitett adathidnyokra valo tekintettel elfogadja, hogy az atmeneti idészakban — mindaddig, amig
az adatok hozzaférése korlatozott - a pénziigyi piaci szerepl6k kiegészitd nyilatkozatot tegyenek az elérni kivant,
azaz célul kitlizott Taxondmia rendelet szerinti kornyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetések aranyara
vonatkozdéan. Harmadsorban, amig az RTS nem valik alkalmazanddva az MNB azt is elfogadhaté gyakorlatnak
tekinti, amennyiben a pénzigyi piaci szereplSk az emlitett korlatos adathozzaférésre valo tekintettel kvalitativ
megkozelitéssel ismertetik a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pontjaban foglaltakat, azaz, a pénzlgyi termék
alapjdul szolgald befektetések milyen médon és milyen mértékben vannak jelen az emlitett rendelet kdrnyezeti
szempontbdl fenntarthatonak mindsiilé gazdasagi tevékenységekben.

Az MNB elvarasa szerint a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pont esetében a pénzlgyi piaci szerepl6knek az
id&szakos jelentésekben azt kell bemutatniuk, hogy a szerz8déskotés el6tti kozzétételekben vallalt kornyezeti

5 Final Report on draft Regulatory Technical Standards, 75. oldal, 2021. oktdber
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szempontbdl fenntarthatd gazdasagi tevékenységekben jelen 1évé befektetésekre vonatkozd minimum arany
milyen mértékben valdsult meg az adott referencia idészakban.

A VezetGi Korlevélben az MNB kifejtette, hogy mindaddig, amig az RTS nem keril elfogadasra és nem
alkalmazando, az MNB j6 gyakorlatnak tartja, hogy a pénziigyi piaci szereplék a 4., 7., 8., 9., 10. valamint a 11.
cikkek tekintetében a Final Reportokat hasznaljak az SFDR-nek vald alapelvi szintli megfelelés érdekében,
ideértve az SFDR 8. cikk (2a) bekezdést is.

Erre tekintettel az MNB jé gyakorlatnak tartja, ha a kornyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasagi
tevékenységekben jelen lévé befektetések minimum ardnya az aldbbiak szerint kerll kimutatasra:

a) az adott pénziigyi termék szamara kivalasztott valamennyi befektetés szadzalékdban azzal, hogy a
kornyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasagi tevékenységekben jelen 1évé befektetések kodzott
figyelembevételre keriilnek az allam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok.;

b) az adott pénziigyi termék szamara kivalasztott valamennyi taxondémidhoz igazodd és igazithatd
gazdasagi tevékenységben jelen |évé befektetés szazalékaban.

Tovabba az a) és b) pontok esetében is jelezni kell a 16. cikkben, illetve a 10. cikk (2) bekezdésében emlitett
tdmogato, illetve atallassal kapcsolatos tevékenységek ardnyaira vonatkozo részleteket is.

A taxondmidhoz nem igazithat6 gazdasagi tevékenység kdzé kell sorolni azokat a gazdasagi tevékenységeket,
melyek a Bizottsag (EU) 2021/2139 felhatalmazason alapulé rendeletében nem kertltek felsorolasra (igy példaul
agrariummal kapcsolatos gazdasdgi tevékenységek vagy tdrsadalmi célkitlizéshez hozzajarulé gazdasagi
tevékenységek, vagy allam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok). A Taxondmia rendelet
hatdlya ald nem tartozé vallalkozdsok altal végzett gazdasagi tevékenységeket abban az esetben javasolja az
MNB a taxondmidhoz igazodd gazdasagi tevékenységek kozott kimutatni, ha a pénzigyi piaci szereplének
elegendd informacio all rendelkezésre annak megitéléséhez, hogy az adott Taxondmia rendelet hatdlya ald nem
tartozo vallalkozas altal végzett gazdasagi tevékenység taxondmidhoz igazithatd-e (tekintettel arra, hogy e
vallalkozasoknak nem kell megfelelniiik a Taxondmia rendelet 8. cikkében foglaltaknak).

10.

Kérjuk az MNB allaspontjanak kifejtését -
kifejezetten az AlapkezelSk vonatkozasaban
-, hogy amennyiben a pénziigyi piaci
szerepl6 nem tudja tartani a Taxondmia
rendelet 5. cikk b) pontja szerinti vallalt
minimum aranyt, Uugy annak mddositasa

A Taxondmia rendelet 5. cikk b) pont szerinti informacidkat az SFDR - 6sszhangban a Taxondmia rendelettel —
az SFDR 6. cikk (3) bekezdés szerinti szerz6déskotés el6tti kdzzétételekben, valamint a 11. cikk (2) bekezdés
szerinti idGszakos jelentésekben varja el.

Az SFDR 6. cikk (3) bekezdés a) pontja szerinti ,az ABAK-ok esetében a 2011/61/EU irdnyelv 23. cikkének (1)
bekezdésében emlitett, befektet6knek szolo kézzétételek”, SFDR 6. cikk (3) bekezdés g) pontja szerinti, ,az
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minden alkalommal MNB engedélyezést von
maga utan.

AEKBV-alapkezeld esetében a 2009/65/EK irdnyelv 69. cikkében emlitett tdjékoztats” alatt az MNB értelmezése
alapjan a kezelési szabalyzat értendd.

A vonatkozo (SFDR/Taxondmia) RTS draftok szerint az ott meghatarozott sablonok szerinti informacidkat is az
SFDR 6. cikk (3) szerinti kozzétételek sablonon alapulé mellékletként kell megadni (shall present the information
disclosed in accordance with art. 8 (1) to (2a) of Regulation 2019/2088 and this Section in an annex to the
document referred to in Article 6(3) of Regulation 2019/2088 in accordance with the template set out in Annex
).

Fentiek alapjan a Taxondmia rendelet szerinti nyilatkozatokat a kezelési szabalyzatban, szazalékos aranyszam
megadasa esetén az Un. mozgd értékeket — vagyis a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pontja alapjan megadandé
mértéket —a portfolié eszkdzmozgdsai miatt — a kezelési szabalyzat mellékletében javasolt elhelyezni.

A MNB gyakorlata szerint a kezelési szabalyzat mellékletének mddositasa nem engedélykoteles, igy pénziigyi
termék alapjaul szolgald befektetések aranydra vonatkozo adatokat MNB engedély nélkil is folyamatosan
tudjak frissiteni az alapkezel6k. Figyelemmel ugyanakkor arra, hogy a pénziigyi termék alapjaul szolgald
befektetések aranyara vonatkozé adatok a kezelési szabalyzat mellékletben keriilnek elhelyezésre és maganak
a mértéknek folyamatos mddositdsait az MNB nem tekinti engedélykoteles modositasnak, az alapkezelGknek
folyamatosan figyelemmel kell lennie arra, hogy amennyiben olyan mértékvaltozas térténik, amely miatt mar
elengedhetetlen a befektetési politika mddositdsa, az alapkezel6nek haladéktalanul kezdeményezniiik kell a
kezelési szabdlyzat engedélykoteles modositasat. Az alapkezel6nek erre vonatkozd nyilatkozatat szintén
sziikséges elhelyezni a kezelési szabdlyzat relevans pontjaban.

Az MNB jelenleg elfogadhatd gyakorlatnak tartja, ha a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pont szerinti adatok
megaddasanal a pénzigyi piaci szerepl6k a 2022-ben moddositott szerz6déskotés elbtti kozzétételekben (a
kezelési szabalyzat mellékletében megadott mozgd értéken felil) jelzik az aldbbit:

R dokumentum kézzétételének idépontjaban a Taxondmiai Rendelet 3. cikkében meghatdrozott, kérnyezeti
szempontbdl fenntarthatd gazdasdgi tevékenységekbe térténé beruhdzdsok kérének kiszamitdsdhoz
maradéktalanul nem dlltak rendelkezésre megbizhaté adatok a pénziigyi termék alapjdul szolgalé befektetések
céljabdl kivdlasztott vdllalkozdsokndl. A fentiekre tekintettel jelenleg nem adhatd teljeskérd informdcio arrdl,
hogy a pénziigyi termék alapjdul szolgdlo befektetéseknek mekkora ardnya van jelen Taxonémiai Rendelet
szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthato gazdasdgi tevékenységekben.
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A pénziigyi termék alapjdul szolgald befektetések céljabdl kivalasztott vallalkozdsok ... %-ndl dllitak rendelkezésre
adatok a ... sz. mellékletben meghatdrozott kérnyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasdgi tevékenységekben
jelen Iévé befektetésekre vonatkozd minimum ardnyszém meghatdrozdsandl.

Az Alapkezeld a .. sz. mellékletben meghatdrozott ardnyszam szamitdsdt az alabbi médon végezte el:

Az Alapkezel6 .. sz. mellékletben meghatdrozott ardnyszdm szdmitdsdhoz a kévetkezd adatokat vette
figyelembe:

(kérjiik az adatok forrdsdnak felsoroldsdat - dokumentum nevének megnevezése, link megaddsa, oldalszam
azonositdsa mentén)

Az Alapkezelé minden ardnyos eréfeszitést megtesz annak érdekében, hogy a hidnyzo informdciokat a pénziigyi
termék alapjdul szolgdlé befektetések céljabdl kivdlasztott vdllalkozdsoktdl beszerezze. lgy amint az Alapkezeld
rendelkezésére dllnak tébbletinformdciok arra vonatkozoan, hogy a kérnyezeti szempontbdl fenntarthato
gazdasdgi tevékenységekben a pénziigyi termék alapjdul szolgdlo befektetések céljabdl kivalasztott
vdllalkozdsok tevékenysége / dltaluk kibocsdtott pénziigyi termékek milyen mértékben vannak jelen, tgy az
Alapkezel6 haladéktalanul kezdeményezi a kezelési szabdlyzat mddositdsdat, megfeleld kiegészitését.

Az éves jelentésben keriil bemutatdsra az, hogy a .... dokumentum mellékletében vdllalt kérnyezeti szempontbdl
fenntarthaté gazdasdgi tevékenységekben jelen |évé befektetésekre vonatkozd minimum ardny milyen
mértékben valdsult meg az adott referencia id6szakban.”

Az MNB egyel6re elfogadhatd gyakorlatnak tartja, ha a Taxondmia rendelet 5. cikk b) pont szerinti adatok
megaddsanal a pénzlgyi piaci szerepl6k a 2022-ben kozzétett id6szakos jelentésekben jelzik az alabbit.

R dokumentum kézzétételének id6pontjaban a Taxondmiai Rendelet 3. cikkében meghatdrozott, kérnyezeti
szempontbdl fenntarthato gazdasdgi tevékenységekbe térténé beruhdzdsok kérének kiszamitdsdhoz
maradéktalanul nem dlitak rendelkezésre megbizhaté adatok a pénziigyi termék alapjdul szolgalé befektetések
céljabal kivdlasztott vdllalkozdsok ... %-ndl. A fentiekre tekintettel jelenleg nem adhatd teljeskérd informdcio
arrél, hogy a szerzGdéskétés el6tti kézzétételekben vdllalt kérnyezeti szempontbdl fenntarthato gazdasdgi
tevékenységekben jelen l1év6 befektetésekre vonatkozé minimum ardny milyen mértékben valdsult meg a
referencia idészakban. Az Alapkezel a kérnyezeti szempontbdl fenntarthato gazdasdgi tevékenységekben jelen
lévé befektetésekre vonatkozo minimum ardnyszdm referencia idészakban tértént megvaldsuldsdnak
kiszamitdsdt az aldbbi mddon végezte el:

Az Alapkezeld a szamitds sordn a kévetkezd adatokat vette figyelembe:
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(Kérjuk az adatok forrasanak felsorolasat - dokumentum nevének megnevezése, link megadasa, oldalszam
azonositasa mentén.)

11.

Kérjtk az MNB megerdsitését azzal

kapcsolatban, hogy az SFDR szerinti
fenntarthatd befektetés definicié és a
Taxondémia rendelet szerinti kornyezeti
befektetés

szempontbdl  fenntarthato

fogalom nem egy és ugyanaz.

Az SFDR 2. cikkének 17. pontja szerint a fenntarthaté befektetés:

e

a) valamely kornyezeti célkitizéshez hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe torténd befektetés,

amelyet példaul az energiafelhasznaldsra, a meguljuld energia felhaszndldsdra, a
nyersanyagfelhasznalasra, a vizfelhasznalasra, a féldhaszndlatra, a hulladéktermelésre, az
Uveghdazhatasugaz-kibocsatasra, vagy a bioldgiai sokféleségre és a korforgdsos gazdasagra
gyakorolt hatasra vonatkozd alapvet6 eréforras-hatékonysagi mutatékkal mérnek, vagy

b) wvalamely tarsadalmi célkitlizéshez hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe torténé befektetés,
kiilondsen az egyenl6tlenség elleni kiizdelemhez hozzajaruld befektetések, a tarsadalmi kohéziot,
a tarsadalmiintegraciot és a munkaiigyi kapcsolatokat erGsité befektetések, illetve a human tékébe

vagy a gazdasagilag, vagy szocidlisan hatranyos helyzetl k6zosségekbe torténd befektetések,

amennyiben e (a) -b) pontok szerinti) befektetések nem jarnak e célkitlizések egyikére nézve sem jelentGs
karos hatassal, tovabbd, ha a befektetést befogadd vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat
kovetnek, kiilonos tekintettel a szilard iranyitasi struktarak, a munkavallaléi kapcsolatok, az érintett személyzet
javadalmazasa és az addjogszabalyok betartasa tekintetében.

A Taxonomia rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthaté befektetés, egy vagy tobb gazdasagi
tevékenységbe torténd befektetés, amelyre teljesiilnek a kdvetkez8 kritériumok (lasd Taxondmia rendelet 3.
cikk):

a) ezen gazdasagi tevékenység a Taxondmia rendelet 10-16. cikknek megfelel§en lIényegesen hozzajarul
a Taxondomia rendelet 9. cikkben meghatarozott egy vagy tobb kornyezeti célkit(izéshez;

b) ezen gazdasagi tevékenység a Taxondmia rendelet 17. cikknek megfelel6en nem sérti jelentésen az a
Taxondomia rendelet 9. cikkben meghatarozott egyik kérnyezeti célkiti(izést sem;

c) ezen gazdasagi tevékenységet a Taxondomia rendelet 18. cikkben megallapitott minimalis
biztositékokkal 6sszhangban végzik; és

d) ezen gazdasdgi tevékenység megfelel a Bizottsdg (EU) 2021/2139 felhatalmazdson alapuld
rendeletében megallapitott technikai vizsgalati kritériumoknak.

A Taxonomia rendelet preambulumanak (19) pontja szerint a ,fenntarthaté befektetésnek” az SFRD
rendeletben foglalt fogalommeghatarozasa kiterjed a valamely kornyezeti célkit(izéshez hozzajaruld gazdasagi
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tevékenységekbe torténd befektetésekre, amelyekbe beleértendék tobbek kozott a Taxondmia rendelet
értelmében vett ,koérnyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasagi tevékenységekbe” torténd befektetések is.

Ennek értelmében az SFDR rendelet szerinti fenntarthatd befektetés egy tagabb fogalom, melybe beletartoznak
a Taxondmia rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthaté befektetések is.

Az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék alapjaul szolgdlé befektetések SFDR rendelet szerinti fenntarthaté
befektetéseket eszkozolhetnek csak, melyek kozott lehetnek Taxondmia rendelet szerinti kdrnyezeti
szempontbdl fenntarthatd befektetések is. Az MNB felhivja a figyelmet ugyanakkor arra, hogy SFDR nem zarja
ki annak a lehetGségét, hogy az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék fedezeti vagy likviditasi célu befektetéseket
eszko6z6ljon, viszont az ilyen befektetések sem jarhatnak azon kérnyezeti vagy tarsadalmi célkit(izés(ek)re nézve
sem jelentds karos hatéssal, mely(ek)hez a pénziigyi termék alapjdul szolgalé befektetés hozzajarul.b

A VezetGi Korlevél alapjan mindaddig, amig az SFDR egyes — 4., 7-11. cikkének — rendelkezéseihez kapcsolédd
RTS nem valik kotelez6en alkalmazanddéva, ezen, illet6leg a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikk szerinti
rendelkezéseknek az észszerlien elvarhaté mértékig kell megfelelni.

A pénziigyi piaci szereplének az SFDR és a Taxondmia rendelet rendelkezéseinek valé megfelelés biztositdsa
érdekében johiszemlen és a tisztesség kdvetelményének megfelelGen ugy kell eljarniuk, ahogy az az adott
helyzetben altaldban elvarhatd. A pénziigyi piaci szerepl6nek minden olyan intézkedést meg kell tennie az SFDR

Kérjik az MNB 4llaspontjanak kifejtését és a Taxondmia rendelet rendelkezéseinek vald megfelelés érdekében, melyek téle észszer(i mértékig elvarhatd.

azzal kapcsolatban, hogy mit jelent a VezetSi | A fenti alapelvekre tekintettel nem elfogadhaté az a gyakorlat, ha a pénziigyi piaci szereplé adathianyra valé

12. Korlevélben  jelzett, ~ SFDR  egyes | niyatkozassal egyaltalan nem ad meg informéciokat a Taxonémia rendelet 5. és 6., vagy az SFDR 4., 7. - 11. cikkei

rendelkezéseinek valé alapelvi szintd vonatkozasaban.

megfelelés.
Az MNB ugyanakkor tudatdban van egyuttal annak, hogy a kbzzétételi kdtelezettségek teljesitéséhez forrasként

haszndlhaté adatok elérhet6sége jelent6sen korlatozott, figyelemmel arra, hogy kotelez6 kozzétételi
kotelezettség csupdn a vaéllalkozasok bizonyos, sz(ik kérét (a 2013/34/EU irdnyelv 19a. vagy 29a. cikke alapjan
nem pénziigyi informacidkat kdzzétenni koteles vallalkozdsokat) terheli 2022. januar 1. napjatél a kornyezeti
szempontbdl fenntarthaténak minGsil6 gazdasagi tevékenységekre vonatkozo pénziigyi informacidkat illetéen.

Az adathianyokra valé hivatkozast az MNB jelen Q&A-ben ismertetett mddon elfogadja, azzal, hogy e
nyilatkozatokat a pénziigyi piaci szerepl6k kotelesek rendszeresen —az MNB j6 gyakorlatnak tartja a negyedéves

6sfdr ec ga 1313978.pdf (europa.eu), 5. oldal, 2021. julius
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gyakorisagot — dokumentaltan fellilvizsgalni. Tovabba, ha a pénzigyi piaci szerepl6k adathiany miatt pontos és
teljeskord adatokat egyes rendelkezések szerint nem is tudnak megadni, az MNB elvdrja, hogy kvalitativ,
szoveges leirast, magyarazatot minden esetben adjanak meg a rendelkezésre allé adatok alapjan. Elvart, hogy a
rendelkezésre all6 adatok tekintetében viszont a pénziigyi piaci szerepl6k minden esetben feleljenek meg az
SFDR és a Taxondmia rendelet rendelkezéseinek.

A fenti alapelveknek valé megfelelésiiket a pénziigyi piaci szerepl6knek mindenkor igazolni kell tudniuk.

Az MNB felhivja a pénzugyi piaci szerepl6k figyelmét, hogy a Vezet&i kérlevél szerint az alapelvi szint(i megfelelés
a 3. cikk, 5. cikk, 6. cikk, 12. cikk esetében nem megengedett!

13.

Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését
azzal kapcsolatban, hogy a pénziigyi piaci
szereplGknek mikortdl kell megfelelnitk az
SFDR 7. cikk (1) bekezdésében foglaltaknak.

Az SFDR 7. cikk (1) bekezdés szerint azoknak a pénzligyi piaci szereplSknek, akik az SFDR 4. cikk (1) bekezdésének
a) pontjat, vagy 4. cikkének (3) vagy (4) bekezdését alkalmazzdk (azaz a figyelembe veszik a befektetési
dontéseknek a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatasait; Karos hatasokat figyelembe vevé
szerepl6k) 2022. december 30. napjaig ki kell egésziteniiik a szerz6déskotés eldtti kozzétételiiket az aldbbiakkal:

i. vilagos és indokoldssal ellatott magyarazatot arrdl, hogy egy pénzigyi termék esetében figyelembe
veszik-e a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt f6bb karos hatasokat, és ha igen, akkor hogyan;

ii. nyilatkozat arrdl, hogy az id&szakos jelentésben szerepelnek a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt
f6bb karos hatdsokra vonatkozd informaciok.

Figyelemmel arra, hogy az SFDR — id&szakos jelentésekre vonatkozé — 11. cikkét a pénziigyi piaci szerepléknek
2022. januar 1. napjatdl kell alkalmazni, a 2022. évben kozzétételre keril6 idGszakos jelentéseknek mar
tartalmazniuk kell a fenti ii) pont alapjan a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatasokra
vonatkozé informacidkat.

A fentiek alapjan a Karos hatdsokat figyelembe vevd szerepl6knek tehat mdr a 2022. évi jelentéseikben szamot
kell adniuk arrdl, hogy mely mddon veszik figyelembe ezen karos hatasokat, melynek kozzétételét kdvetGen
mihamarabb, de legkés6bb 2022. december 30. napjaig a szerz6déskotés eldtti kdzzétételeiket is modositaniuk
szlikséges.

Tovabba az MNB felhivja a figyelmet arra is, hogy az SFDR 7. cikk (2) bekezdésnek a pénziigyi piaci szerepl6knek
2021. marcius 10. napjatdl kell megfelelnilik.

14.

Kérjuk az MNB allaspontjanak kifejtését
azzal kapcsolatban, hogy a befektetési

Az MNB megitélése szerint a nyilvanos befektetési alapok esetében az SFDR 7. cikk alkalmazasaval egydtt jard
kezelési szabalyzat modositasanak engedélykételes volta annak fliggvénye, hogy az alapkezel6 az SFDR ezen
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alapok esetében az SFDR 7. cikk alkalmazasa
a kezelési szabalyzat mddositasat vonja-e
maga utdn.

cikkével osszefliggésben maddositani kivan-e az alap befektetési politikajan, vagy annak kockazati jellegén.
Amennyiben nem, akkor az a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi torvények
modositasardl szold 2014. évi XVI. térvény 72. § (4) bekezdés c) pontja alapjan nem felligyeleti engedélykoteles
maddositasként értelmezhetd.

Fentieken tul a zartvégl alapok esetében nincs sziikség a kezelési szabalyzat mddositdsara, mivel a
szerz8déskotést megel6z8 kdzzétételekrdl ezen befektetési alapok esetében mar nem beszélhetiink, tovabba
ezen alapok tajékoztatdjanak moédositdsara sincs mar méd a jegyzési eljards lezarasat kovetben.

15.

Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését
azzal  kapcsolat-ban, hogy a  zold
jelzaloglevelek, zold kotvények, zold
allampapirok, tarsadalmi
kotott

megfelel§ befektetések lehetnek-e az SFDR

fenntarthatdsaghoz kot-vények

8. vagy 9. cikk szerinti termékek esetében.

Az SFDR 2. cikk (17) bekezdése szerint a fenntarthatd befektetés valamely kornyezeti célkitizéshez hozzajaruld
gazdasagi tevékenységbe torténd befektetés, amely nem sért jelent6sen mads, az SFDR rendeletben
meghatarozott barmely kornyezetvédelmi vagy szocialis célkitlizést, abban az esetben, ha a befektetést
befogadd vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat kovetnek.

A hitelintézetek forint lejarati 6sszhangjanak szabdlyozasardl sz6l6 20/2021. (VI. 23.) szdmu MNB rendelet
azokat a jelzalogleveleket tekinti zoldnek, amelyek megfelelnek a International Capital Market Association altal
kibocsatott Z6ld kotvények alapelvei ciml dokumentumnak, valamint a Climate Bonds Initiative daltal kibocsatott
Z6ld kotvények normainak.

Ennek alapjan példaul a zold jelzdloglevelek kifejezetten alkalmasak lehetnek az SFDR 8. cikk szerinti termék
portfélidjaba valé bevélogatasra az SFDR 9. cikk szerinti termék esetében azonban csak abban az esetben,
amennyiben az SFDR 2. cikk (17) bekezdése szerinti fenntarthatd befektetésekre vonatkozd feltételek
teljestilnek.

A kidolgozas alatt allé EU Zold Kotvény Sztenderd varhatdéan o6sszhangban fog allni az EU Taxondmia
rendeletével, ezaltal az EU Z6ld Kotvény Sztenderdnek megfelel§ értékpapirok varhatéan automatikusan
alkalmasak lesznek arra, hogy az SFDR 9. cikk szerinti termékek fenntarthatd befektetéseinek mindsiljenek.

19/19




