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A dokumentum célja és cimzettjei

Jelen Kérdések és Valaszok 6sszefoglaldval (tovabbiakban: Q&A) a Magyar Nemzeti Bank (tovabbiakban: MNB) segiteni
kivanja a piaci szereplGket a pénzligyi szolgaltatasi 4gazatban az SFDR és az SFDR RTS, valamint a Taxondmia rendelet
megfelel6 implementdldsaban. Jelen Q&A egyuttal aktualizalja a 2022. junius 29-én az MNB 3ltal kozzétett ,Kérdések
és Valaszok (2022. junius 29.) a pénzligyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl
sz616 2019/2088 rendelet és a fenntarthatd befektetések el6mozditdsat célzé keret létrehozasardl szélé6 2020/852
rendelet alkalmazdsahoz” c. dokumentumban (tovabbiakban: 2022-ben kiadott Q&A) foglaltakat, kiegészitve azt a
2022-ben kiadott Q&A kozzététele ota az érintett intézmények részérél felmerilt kérdésekre adott valaszokkal, és
megjelenitve egyuttal azon kérdéseket és valaszokat is, melyek esetében az MNB valtozatlanul fenntartja allaspontjat.

A Q&A cimzettjei az SFDR 2. cikk 1. a), d), e) és i) pontja szerinti pénziigyi piaci szerepl6k, azaz a biztositasi alapu
befektetési termékeket kindld biztositdk, a nyugdijbiztositasi terméket el8allitd nyugdijpénztarak, az ABAK-ok és az
AEKBV-alapkezelSk (tovabbiakban: intézmények vagy pénziigyi piaci szereplék).

Az MNB felhivja az intézmények figyelmét arra, hogy a 2022-ben kiadott Q&A fékuszaban az SFDR 2. cikk 4. és 10. pont
szerinti befektetési alapkezelSk alltak, jelen Q&A jelent&sen kibGviilt, tovabbi jelen Q&A cimzettjeinek mindsild
pénzigyi piaci szerepl6k — biztositok és nyugdijpénztarak — szektorspecifikus kérdéseivel.

Jelen Q&A kovetkezS pontjai valamennyi — Q&A I. a. pont szerinti — intézmény tekintetében alkalmazandéak:

e Ertelmezd rendelkezések;
e 1.(1),(7)-(9),(11)-(27), 2. (19)-(25), 3.1. (26)-(36), 3.2. (37)-(39), 3.3. (40)-(44).

Jelen Q&A kovetkez6 pontjai az SFDR 2. cikk 4. és 10. pontok szerinti befektetési alapkezel6k esetében
alkalmazanddak:

e 1.(2)-(4),(10), (18) és 4.1. (45)-(47).

Jelen Q&A kovetkez6 pontjai az SFDR 2. cikk 2. pont szerinti biztositok esetében alkalmazanddak:
e 1.(5)és4.2.(48).

Jelen Q&A kévetkez6 pontjai a Q&A I. b. pont szerinti nyugdijpénztar esetében alkalmazanddak:

e 1.(6)és(18).

3/41



Ertelmezd rendelkezések
I. Jelen Q&A alkalmazasaban:

a. nyugdijpénztar: az SFDR 2. cikk 1. pont d) alpontjaban foglalt ,nyugdijbiztositasi termék el6allitd”, amely alatt az
Onkéntes Kolcsénds Biztositd Pénztarakrél sz8lé 1993. évi XCVI. tdrvény szerinti dnkéntes nyugdijpénztarakat,
valamint a magannyugdijrél és a magannyugdijpénztarakrol sz616 1997. évi LXXXII. térvény hatdlya ala tartozé
magannyugdijpénztarakat kell érteni;

b. pénzigyi termék: SFDR 2. cikk 12. pont szerinti fogalomba tartozé pénziigyi termék, kiilonosen befektetési alap,
biztositasi alapu befektetési termék, nyugdijbiztositasi termék;

c. SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék: SFDR 8. (1) bekezdésében emlitett pénziigyi termék;

SFDR 9. cikk szerinti pénzigyi termék: SFDR 9. cikk (1), (2) vagy (3) bekezdésében emlitett pénzligyi termékek
egylttesen;

e. nyugdijpénztari portfolio: valaszthatd befektetési portfdliés rendszert mikodtet6 nyugdijpénztarak esetén a
nyugdijpénztar altal kialakitott, a pénztartag altal valaszthatd befektetési portfolié.

Il. Jelen Q&A altal hasznalt roviditések:

a. ABAK rendelet: a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a mentességek, az altalanos mikodési
feltételek, a letétkezelSk, a tékeattétel, az atlathatdsag és a felligyelet tekintetében torténd kiegészitésérél szolo
2012. december 19-i 231/2013/EU felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet;

b. AEKBV-alapkezelSkre vonatkozé Korm. rendelet: az AEKBV-alapkezel6re vonatkozd szervezeti,
Osszeférhetetlenségi, Uzletviteli és kockazatkezelési kovetelményekrél sz616 79/2014. (l1I. 14.) Korm. rendelet;

c. Benchmark rendelet: a pénziigyi eszkdzokben és pénziigyi ligyletekben referenciamutatdként vagy a befektetési
alapok teljesitményének méréséhez felhasznalt indexekrél, valamint a 2008/48/EK és a 2014/17/EU iranyelv,
tovébba az 596/2014/EU rendelet médositasardl szolé 2016. junius 8-i (EU) 2016/1011 eurdpai parlamenti és
tanacsi rendelet;

Bit.: a biztositasi tevékenységrdl sz6lo 2014. évi LXXXVIIL. térvény;
parlamenti és tanacsi iranyelv;

f.  EFH-k: Eurdpai Felligyeleti Hatdsagok [Eurdpai Bankhatdsag (EBA); Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatéinyugdij-
hatdsag (EIOPA); Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag (ESMA)];

g. IBIP: az SFDR 2. cikk 3. pont szerinti biztositasi alapu befektetési termék;

h. Kbftv.: a kollektiv befektetési formakrdl és kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények médositasarol
sz616 2014. évi XVI. torvény;

i. Konszolidalt Q&A®: az EFH-k altal 2024. julius 25. napjan —az SFDR rendelkezéseinek értelmezésével kapcsolatosan
— kiadott ,,Consolidated questions and answers (Q&A) on the SFDR [Regulation (EU) 2019/2088] and the SFDR
Delegated Regulation [Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1288]” megnevezés(i dokumentum;

j.  Névhasznalati Irdnymutatds 2 : a 2024. augusztus 21. napjan kozzétett, ,a kornyezeti, tdrsadalmi és
vallalatiranyitasi (ESG) vagy fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések hasznalatardél az alapok nevében”
megnevezésli ESMA irdnymutatas;

k. SFDR RTS: Az (EU) 2019/2088 eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a jelent&s karokozas elkertlését célzé
elvvel kapcsolatos informacidk tartalmat és megjelenitését részletesen meghatarozd, valamint a fenntarthatdsagi
mutatokkal és a fenntarthatésag szempontjdbdl karos hatdsokkal kapcsolatos informaciok tartalmat,
modszertanat és megjelenitését, tovabba a kornyezeti és tarsadalmi jellemzék és a fenntarthatd befektetési
célkitlizések el6mozditasaval kapcsolatos, a szerz6déskotés el6tti dokumentumokban, a weboldalakon és az

1 https://www.eiopa.europa.eu/document/download/de2ef448-5638-4b07-b493-259e109e35c2 en?filename=JC-2023-18-Consolidated-JC-SFDR-
QAs.pdf

2 https://www.esma.europa.eu/document/guidelines-funds-names-using-esg-or-sustainability-related-terms
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id&szakos jelentésekben szerepl6é informaciok tartalmat és megjelenitését meghatarozd szabalyozastechnikai
standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl sz616 2022. aprilis 6-ai 2022/1288 bizottsagi rendelet;

I.  Szolvencia Il iranyelv: a biztositdsi és viszontbiztositasi tizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasardl szold
2009. november 25-i 2009/138/EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv;

m. Szolvencia Il iranyelv kiegészitésérGl széld rendelet: biztositasi és viszontbiztositasi Uzleti tevékenység
megkezdésérdl és gyakorlasardl szdolé 2009/138/EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv (Szolvencia II)
kiegészitésérdl sz616 2015/35 felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet;

n. Tajékoztatasi rendelet: a befektetési egységekhez kotott életbiztositdsok esetén az lgyfeleknek nyujtandd
tdjékoztatas formajardl és tartalmardl sz6l6 2/2019. (l11. 28.) PM rendelet;

0. Vezet8i Korlevél 3: az MNB 4&ltal a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétételekrsl sz616 2019/2088 rendelet kapcsan 2021. marcius 17. napjan kiadott VezetGi Korlevél;

p. Z06ld kdtvény rendelet: az eurdpai z6ldkotvényekrél és a kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatoként forgalmazott
kotvényekre és a fenntarthatésaghoz kapcsolddd kotvényekre vonatkozo opcionalis kozzétételekrdl szolo 2023.
november 22-ei 2023/2631 parlamenti és tandcsi rendelet;

g. Zoéldrefestési Vélemény*: az EIOPA 2024. méjus 31-én kbzzétett, a zéldrefestésrél és a fenntarthatdsagi allitasokrdl
sz6l6 véleménye (Opinion on sustainibility claims and greenwashing);

r. 2021/1255 EU bizottsagi rendelet: a 231/2013/EU felhatalmazason alapulé rendeletnek az alternativ
befektetésialap-kezel6k altal figyelembe veend6 fenntarthatdsagi kockdzatok és fenntarthatdsagi tényezdk
tekintetében torténd modositasardl sz61é 2021. aprilis 21-i 2021/1255 bizottsagi rendelet;

s. 2021/2178 EU bizottséagi rendelet: az (EU) 2020/852 eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a 2013/34/EU
iranyelv 19a. vagy 29a. cikkének hatalya ald tartozo vallalkozasok altal a kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté
gazdasagi tevékenységekre vonatkozdéan kozzéteendd informdacidok tartalmanak és megjelenitésének
meghatarozasa, valamint az e kdzzétételi kotelezettségnek vald megfelelés mdodszertananak meghatarozasa
révén torténd kiegészitésérdl szolé 2021. julius 6-i 2021/2178 EU bizottsagi rendelet,

t.  Final Report®: Az EFH-k altal 2023. december 4. napjan kiadott , Final Report on draft Regulatory Technical
Standards on the review of PAl and financial product disclosures in the SFDR Delegated Regulation” megnevezésu
dokumentum.

3 https://www.mnb.hu/letoltes/129526-3-2021-sfdr-vezetoi-korlevel.pdf

4 https://www.eiopa.europa.eu/publications/eiopas-final-report-and-opinion-greenwashing-advice-european-commission_en

5 Final Report SFDR Delegated Regulation amending RTS
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AZ SFDR EGYES RENDELKEZESEIVEL KAPCSOLATOS ALTALANOS KERDESEK

Kérjiik az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogy hol talalhaték az SFDR, a Taxondmia rendelet és az SFDR RTS
alkalmazasat segit6 dokumentumok?

A fenntarthatd finanszirozassal kapcsolatos jogalkalmazas elGsegitése érdekében az EFH-k szamos tisztazé
dokumentumot és Q&A formatumu anyagot publikdltak honlapjaikon.

Az EFH-k altaldnos honlapjainak elérhet8ségei az alabbiak:
EBA: https://www.eba.europa.eu/
ESMA: https://www.esma.europa.eu/
EIOPA: https://www.eiopa.europa.eu/

Az MNB ezen, iranymutatds céljdbol kiadott dokumentumok koéziil a jelen Q&A aktualizaldsa szempontjabdl kiemelésre
tartja érdemesnek a

e  Concepts of sustainable investments and environmentally sustainable activities in the EU Sustainable Finance
framework®

e ‘Do No Significant Harm’ definitions and criteria across the EU Sustainable Finance framework’

megnevezésl anyagokat, melyek az SFDR szerinti fenntarthaté befektetés és a Taxondmia rendelet szerinti,
kornyezetileg fenntarthaté befektetés kritériumaira (pl.: DNSH teszt) és kiilonbségeire kivannak ravilagitani.

Az MNB tanulmanyozasra ajanlja tovdbba a Konszolidalt Q&A-t, mely az SFDR 4ltaldnos rendelkezéseit6l egészen a
karos hatas (PAl) mutatdk pontos szamoldsaig tartalmaz mind szervezeti, mind termék szint(i gyakorlati valaszokat a
pénziigyi piaci szerepl6k SFDR-nek valé megfelelésének tdmogatdsa érdekében.

Az MNB elvarja, hogy a pénzigyi piaci szerepl6k ESG politikajukat és gyakorlatukat, fenntarthaté befektetéseiket,
valamint szervezeti szintl nyilatkozataikat a kapcsolddd irdnymutatasok figyelembevételével alakitsak ki.

Kérjiik az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogy az SFDR 8. cikk alatt nyilatkoz6 befektetési alap neve esetében
alkalmazhatoé-e a fenntarthatd(sag) kifejezés?

Az MNB a befektetési alapok névhasznalata tekintetében az ESMA altal 2024. augusztus 21. napjan kozzétett
Névhaszndlati Irdnymutatas elSirdsait tekinti irdnyaddnak. Ezen rendelkezéseket a Névhasznalati Iranymutatds 2.3.
pontjaban meghatarozott alapok (AEKBV-k és ABA-k) a Névhasznalati Irdnymutatas 1. 4-6. pontjaiban® meghatérozott
id6pontoktdl kotelesek figyelembe venni befektetési stratégidjuk kialakitdsa és névmeghatarozasuk korében. A
Névhaszndlati Iranymutatds a kérnyezeti, tarsadalmi és vdllalatiranyitasi (ESG) vagy fenntarthatdsaggal kapcsolatos
kifejezéseknek a befektetési alapok dltal, azok elnevezésében torténé haszndlatardl hataroz meg részletes elGirdsokat,
egyuttal az 4atdllassal, tarsadalommal és vallalatiranyitassal, illetéleg kornyezettel vagy hatdssal, valamint a
fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések, alapszavak hasznalatdra vonatkozéan fogalmaz meg kritériumokat. A
Névhaszndlati Irdnymutatas részletezi az egyes kifejezések magyardzatat is [Példaul: ,,A ,kérnyezeti” alapszéval
kapcsolatos kifejezések magukban foglalnak minden olyan szét, amely a befekteté szamdra a kérnyezeti jellemzdék

4

elémozditdsdnak bdrmiféle benyomdsat kelti (pl. ,,z61d”, ,kérnyezeti”, ,éghajlat” stb.). Ezek a kifejezések adott esetben

6 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-11/ESMA30-379-2279 Note Sustainable investments SFDR.pdf

"https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-11/ESMA30-379-
2281 Note DNSH definitions and criteria_across the EU Sustainable Finance framework.pdf

8 Névhaszndlati Irdnymutatas: 1 . 4. Ezek az irdnymutatasok az ESMA honlapjan az Eurdpai Unié valamennyi hivatalos nyelvén torténé kozzétételiik
id6pontjatol szamitott harom hénap elteltével alkalmazanddk. (2024. november 21-t8l)

5. Az irdnymutatasok alkalmazasanak kezd6napja utan létrehozott Uj alapok kezelGinek ezen alapok tekintetében azonnal alkalmazniuk kell ezeket
az iranymutatdsokat.

6. Az ezen iranymutatdsok alkalmazasanak kezdénapja el6tt meglévd alapok kezelSinek az irdanymutatasok alkalmazasanak kezd6napjatol szamitott
hat honap elteltével kell alkalmazniuk ezeket az irdnymutatasokat az emlitett alapokra vonatkozdan.
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(3)

magukban foglalhatjdk tovdbbd az ,,ESG” és az ,,SRI°” réviditéseket.”]. A Névhasznalati Irdnymutatds a széban forgd
kifejezéseket hasznalni kivand (ESG) befektetési alapok szamara kovetelményként irja el6 a 80%-os kiiszobérték
alkalmazasat a kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemzék vagy a fenntarthaté befektetési célkitlizések teljesitésére iranyuld
befektetések ardnyara vonatkozdan, kizarasi elGirdsokat fogalmaz meg, valamint a fenntarthatdsaggal kapcsolatos
kifejezéseket hasznald alapok szamara az SFDR 2. cikk 17. pontjaban emlitett fenntarthaté befektetésekbe torténé
jelent8s mértékd befektetésre vonatkozé kotelezettségvallalast hataroz meg.

Az MNB — Névhasznalati Iranymutatdssal 6sszhangban 3all6 — allaspontja szerint egy adott befektetési alap befektetési
politikdjanak és a befektetési alap megnevezésének 6sszhangban kell allnia, az nem vezethet félrevezetd
kovetkeztetésekre, maga az elnevezés sem valdsithat meg un. ,greenwashing” tevékenységet. A befektetési alap neve
nem lehet félrevezets, nem sugallhat er8sebb fenntarthatdsagi vagy ESG elkotelez6dést, mint ami a befektetési
politikaja szerint ténylegesen érvényesiil.

A Névhasznalati Irdnymutatasban foglaltaknak torténé megfelelés érdekében az MNB javasolja az alapkezel6k szdamara
a Névhaszndlati Irdnymutatas attanulmanyozasat és figyelembevételét az alapok befektetési stratégidjanak kialakitasa
és nevitk meghatdrozdsa korében.

A Névhasznalati Irdnymutatasban foglaltakon tulmen6en az MNB az alabbiakat tartja kévetendének, j6 gyakorlatnak:
A befektetési alap neve az adott alappal kapcsolatos informacidk befekteték felé torténd kozlésének elsédleges
eszkoze, igy jelent6s hatassal lehet a befektetési dontéseikre. Az MNB erre valé figyelemmel azt tartja kovetendd
gyakorlatnak, ha az SFDR 8. vagy 9. cikk szerinti, a Névhasznalati Irdnymutatasban meghatarozott valamely kifejezéshez
kapcsolédé kovetelményeket teljesité alap a nevében megjeleniti az adott, befektetési céljahoz igazodo kifejezést, igy
példaul az SFDR 8. cikk szerinti alap az ,ESG”, ,z6ldell§”, ,,06ko” vagy ,szocidlis” kifejezést, mig az SFDR 9. cikk szerint
alap a ,fenntarthatd” vagy ,,z6ld” kifejezést.

Osszhangban az SFDR RTS Preambulum (15) pontjaban foglaltakkal az SFDR 9. cikk szerinti fenntarthaté befektetési
célkitlizéssel rendelkez6 és nevében fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezést hasznald alap esetében az alap
befektetési stratégidja szerint kizardlag fenntarthato befektetéseket valdsit meg, ide nem értve az alap altal eszkdzolt
likviditasi vagy fedezeti célu befektetéseket. [A fedezeti vagy likviditasi célt befeketésekre jelen Q&A (35) kérdésére
adott valasz tartalmaz irdnymutatasokat.] Az MNB jo gyakorlatnak tartja, ha az SFDR 9. cikk szerinti alap altal eszk6zolt
likviditasi vagy fedezeti célu befektetések aranya az SFDR RTS Ill. sz. mellékletének , A fenntarthatd befektetések
eszkozallokacidja és minimalis részaranya” kérdésénél ugy keriil bemutatdsa, hogy az a 20 %-ot nem haladja meg.

Az MNB nem tartja megfelel6nek a ,fenntarthatdsaggal” kapcsolatos kifejezések haszndlatat az SFDR 8. cikk szerinti
alapok nevében, figyelemmel arra, hogy az ilyen tipusi alapok nem rendelkeznek fenntarthaté befektetési
célkitlizéssel, és nem, vagy nem jelent6s mértékben eszk6zdlnek fenntarthatéd befektetéseket, azok befektetési célja
csupan a kornyezeti illetve tarsadalmi jellemzék elémozditasa.

Kérjiik az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogy az SFDR 6. cikk szerinti alap neve tartalmazhatja-e a zdld
kifejezést?

A jelen Q&A (2) kérdésére vonatkozo allaspontnal ismertetésre kerilt a Névhasznalati Irdnymutatds, amely az abban
bemutatott kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi (ESG) vagy fenntarthatésaggal kapcsolatos kifejezéseknek az
alapok nevében torténd hasznalatat kornyezeti vagy tarsadalmi jellemz&ket elémozdité vagy fenntarthatdsagi
befektetési célkitlizéseket megvaldsitd befektetésekkel legaldbb 80%-o0s ardnyban rendelkez$ alapok szamara teszi
lehet6vé.

Egy SFDR 6. cikk szerinti — kdrnyezeti illetve tarsadalmi jellemz6ket nem el6mozditd vagy fenntarthatdsagi befektetési
célkitlizésekkel nem rendelkez6 — befektetési alap megnevezése nem egyezhet meg egy ahhoz képest lényegesen
szigoribb befektetési politikat kovets, kornyezeti jellemzéket elémozditdé SFDR 8. cikk szerinti befektetési alap
megnevezésével. igy az SFDR 6. cikk szerinti — nem ESG és nem fenntarthaté — befektetési alap elnevezésében nem

° ,SRI”: tarsadalmilag felelGs befektetések
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(4)

(5)

haszndlhatja a ,zold” és ennek szinonimait jelold megjelolést a fent emlitett indokok és a Névhasznalati
Irdnymutatasban foglaltak okan. Tovabba nem hasznalhat semmilyen a Névhasznalati Irdnymutatasban meghatarozott
kifejezést a nevében, mert az a befektet6k szamdra félrevezetének és megtévesztének mindsilne (példaul: kdrnyezeti,
ESG, szocialis, ko, kornyezetvédelmi, klimavédelmi, fenntarthatd stb. A vonatkozd alapszavak és a kapcsolodd
kifejezések magyardzata a Névhasznalati Irdnymutatasban fellelhetd.).

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha a pénzlgyi piaci szerepl6 az SFDR 6. cikk szerinti pénziigyi termékre vonatkozd
szerz6déskotés el6tti kozzétételben egyértelmden kijelenti, hogy a pénziigyi termék SFDR 6. cikk szerinti pénzigyi
terméknek mindsul, mely nem mozdit el6 kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemz&ket, vagy ezek kombindcidjat, tovabba
nem mindsil fenntarthaté befektetési célkitlizéssel rendelkez8 pénzigyi terméknek.

Kérjiuk az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogy a mar nyilvantartasba vett befektetési alapok elnevezését,
befektetési politikajat meg kell-e feleltetni a Névhasznalati Iranymutatas elGirasainak?

A Névhasznalati Irdnymutatas el8irasai a Névhasznalati Irdnymutatas 1. 4-6. pontjaiban meghatarozott id6pontoktol
alkalmazanddak. A Névhasznalati Irdnymutatas alkalmazadsanak kezdGnapjat — kozzétételétSl szamitott harom
honapot, azaz 2024. november 21. napjat — kovetben létrehozott Uj befektetési alapok vonatkozasaban a
Névhaszndlati Iranymutatds rendelkezései alkalmazanddk.

A Névhasznalati Irdnymutatas alkalmazasanak kezd6napja el6tt meglévé, Névhaszndlati Iranymutatasban
meghatarozott kifejezést a nevilkben alkalmazd nyilvdnos befektetési alapok vonatkozdsdban az alapkezelGknek
minden eréfeszitést meg kell tenni a Névhasznalati Iranymutatasnak torténé megfelelés érdekében, szamukra a
Névhaszndlati Iranymutatds az alkalmazds kezd6napjatdl szamitott hat hdnap —2025. majus 21. napjdig tartd - tiirelmi
id6t fogalmaz meg. Az MNB felhivja az alapkezel6k figyelmét az ezen elGirasnak torténé megfelelésre, azzal, hogy a
kezelési szabalyzatok modositasara iranyuld engedélyezési eljarasok keretében — fliggetlendl attdl, hogy a kérelem
milyen mdédositas engedélyezésére irdnyul — ki fog térni a Névhasznalati Iranymutatdsnak valé megfelelés tényének
(elnevezés, befektetési politika mdodositasa) ellenGrzésére is. A zartkoril befektetési alapok vonatkozasaban — mivel
azok kezelési szabalyzatdanak moddositdsa nem engedélykoteles — az alapkezel6k szdmara az MNB javasolja a
Névhaszndlati lranymutatasban foglaltaknak térténé megfelelést kezelési szabalyzatuk mddositasa keretében,
amelynek a Kbftv. 73. § (3) bekezdésén alapuld - a zartkor(i befektetési alap kezelési szabdalyzatanak modositasara
vonatkozé - bejelentési kotelezettség teljesitése keretében tehetnek eleget.

Tekintettel arra, hogy jellemz&en egy adott alap neve szolgal elsédleges informacidként a befektetSk tajékozddasaban,
igy az alapok nevében szerepld kifejezések egységes hasznalatanak nagy szerepe van abban, hogy a végsé befekteték
megfelelGen tudjak azonositani a fenntarthatdsaggal kapcsolatos esetleges preferencidiknak megfelelé pénziigyi
termékeket. Emiatt az MNB azt tartja kovetenddének, j6 gyakorlatnak, ha a Névhasznalati Irdnymutatds alkalmazdsanak
kezd6napja el6tt létrehozott - a Névhasznalati Irdnymutatasban meghatarozott kifejezést a nevilkben nem alkalmazo
- nyilvanos befektetési alapok is megfelelnek a Névhasznalati Iranymutatasban foglalt elveknek.

Kérjuk az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogyan haszndlhatéak megfeleléen a fenntarthatdsaggal
kapcsolatos kifejezések a biztositasi alapu befektetési termékek (IBIP) —illetve adott esetben a mogottes befektetési
lehetdségek — neveiben?

Az IBIP-ek, ideértve a tobb befektetési lehetGséggel rendelkezé I1BIP-ek (multi-option product, MOP) esetében azok
mogottes befektetési lehetdségei (pl. eszk6zalapok) elnevezése adott esetben Ugynevezett fenntarthatdsagi allitasnak
tekintendd.

Fenntarthatodsdagi allitds alatt barmely az adott termék fenntarthatdsagi profiljara vonatkozé nyilatkozat, kozlés
(ideértve az SFDR szerint elvart kozzétételeket), kijelentés, stb. értendd, amely azt allitja vagy sugallja, hogy egy adott
termék, termékkategoria, stb. kedvezé hatassal bir példaul a fenntarthatdsagi tényezdékre. A ,,greenwashing”, azaz a
z6ldrefestés olyan gyakorlat, amely soran egy entitas vagy egy pénzigyi termék vonatkozasaban a fenntarthatosaggal
kapcsolatos allitasok, nyilatkozatok, tevékenységek vagy kdzlemények nem tikrozik egyértelm(ien és tisztességesen
az entitas vagy a pénzigyi termék tényleges fenntarthatdsagi profiljat. Ez a gyakorlat a fogyasztok, a befektet6k vagy
mas piaci szerepl6k megtévesztéséhez vezethet.
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Az EIOPA 2024. majus 31-én tette kézzé a Zoldrefestési Véleményt), amelyben az EIOPA négy f6 elvet dolgozott ki —
tobbek kozott — a biztositasi szektor felligyeletét ellatd nemzeti hatésagok szamara a zoldrefestés gyakorlata
megfékezése érdekében, a fenntarthatdsagi allitasok felligyeleti vizsgalatahoz. Bar a Zoldrefestési Vélemény cimzettjei
az illetékes nemzeti felligyeleti szervek, azonban azailtal, hogy az olyan elvardsokat fogalmaz meg, amelyet
érvényesiteni szikséges a felligyeleti tevékenység soran, igy kozvetetten az EIOPA hataskorébe tartozd szektorok
szereplGi és azok termékei, tehat a (viszont)biztositok és biztositasi termékeik tekintetében is elvart a lefektetett elvek
alkalmazdsa a fenntarthatdsagi allitasok megtételekor. Vagyis példaul a termékek elnevezése soran.

Az EIOPA altal kidolgozott elvek a kdvetkez6k:

1. alapelv: A fenntarthatdsagi allitdsoknak pontosnak és helytallonak kell lenniiik, és 6sszhangban kell lennilk
az azt kozl6 entitds altalanos profiljaval és uzleti modelljével és/vagy (az allitdssal) érintett termék(ek)
jellemzaivel.
alapelv: A fenntarthatdsagi allitdsokat vilagos érveléssel, tényekkel és folyamatokkal kell alatdmasztani.

3. alapelv: A fenntarthatdsagi allitasok és azok alatdmasztasa a megcélzott tigyfelek szamara hozzaférhetd kell,
hogy legyen.

sz

vildgos indokldssal kozzé kell tenni.

A fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések terméknevekben torténé nem megfelel6 hasznalata elkerilése
érdekében az MNB javasolja az SFDR 2. cikk 2. pont szerinti biztositok szamara a Zoldrefestési Vélemény
attanulmdnyozasat és kovetkezetes alkalmazdsat a biztositasi termékeik, illetve a mogottes befektetési lehet&ségek
nevei meghatarozdsa korében.

Tekintettel arra, hogy egy IBIP, illetve MOP-ok esetén azok mogottes befektetési lehetEségei neve, az adott termékkel,
illetve a mogottes befektetési lehet&séggel kapcsolatos informaciok potencialis lgyfelek felé torténd kozlésének
elsédleges eszkdze, mar maga az IBIP, illetve a mogottes befektetési lehet6ség neve egy fontos marketingeszkoz. A
fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések hasznalata ezek nevében, akar jelent6s hatassal lehet az adott termékkel
kapcsolatos fogyasztoi — illetve a mogottes befektetési lehetdség vonatkozasaban a befektetési — dontésekre.

Ezen 6sszefliggésre, tovabba a Biztositasértékesitési Iranyelv 17. cikk (2) bekezdésében foglalt elvarasra is figyelemmel
— miszerint ,(...) a biztositasértékesité altal az tigyfelekhez vagy a potencialis Ggyfelekhez eljuttatott minden, ennek az
irdnyelvnek a targydhoz kapcsolddd informacidnak tisztességesnek, egyértelmiinek és nem félrevezetének kell lennie,
beleértve a marketingkozleményeket is.” — koriltekint6en kell eljarni a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések
terméknevekben torténd hasznalata soran.

Az SFDR 13. cikke —tobbek kdzott — a IBIP-et kinald biztositdkra vonatkozdan elGirja, hogy kételesek gondoskodni arrdl,
hogy marketingkozleményeik ne legyenek ellentmondasban az SFDR alapjan kozzétett informaciokkal.

Ugyanakkor a Zoldrefestési Vélemény 4.6 pontja értelmében az is elvards, hogy a terméknevek annyira pontosak
legyenek amennyire lehetséges, azaz egy magat éghajlatfokuszinak leiré termék nevében is kifejezetten utalni
szlikséges az éghajlatfokuszra, ahelyett hogy egy altalanos fenntarthatdsdggal kapcsolatos kifejezést, mint példaul az
,ESG” szét hasznalnanak.

A Zoldrefestési Vélemény 5.5 pontja alapjan egy biztositasi termék és/vagy a mogottes befektetési lehet&ség nevében
hasznalt adott fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezésnek a valdsagnak megfelelGen és a jelentGségével aranyosan
kell tiikroznie a termék fenntarthatdsaggal kapcsolatos f6 célkitlizését és jellemzdit, amelyet a befektetési stratégia
ala kell tAmasszon. Az IBIP vagy a mogottes befektetési lehetGség elnevezése kizardlag abban az esetben tartalmazhat
valamely fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezést, amennyiben az adott kifejezés haszndlatat igazolhatéan
aldtdmasztja azok fenntarthatésagi profilja, ideértve a befektetési stratégidban rogzitett konkrét — fenntarthaté
befektetések vagy kornyezeti vagy tarsadalmi jellemz6k elémozditdsat szolgdld befektetések megvaldsitasara
vonatkozé — célkitizést. Tehat példaul egy adott eszkozalap befektetési politikdjanak és az eszkozalap
megnevezésének 0sszhangban kell dllnia, nem lehetnek egymasnak ellentmonddak. Az eszkézalap neve nem lehet
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félrevezet6, nem sugallhat er6sebb (se csekélyebb) fenntarthatdsagi vagy ESG elkotelez6dést, mint ami a befektetési
politika szerint ténylegesen érvényesiil.

A Zoldrefestési Vélemény 5. 6 pontja példalozé jelleggel kimondja, hogy az IBIP elGallitoi csak azon termékek nevében
szerepeltethetik a ,,fenntarthatd” és ,,z61d” kifejezéseket, amelyek jelentds ardanyban eszkdzolnek az SFDR 2. cikkének
(17) bekezdésében meghatarozott fenntarthatd befektetéseket, feltéve, hogy parhuzamosan nem fektetnek pl.
fosszilis tlizel6anyagokkal kapcsolatos tevékenységekbe, kivéve ha az adott gazdasagi tevékenység a Taxondmia
rendelet szerinti kornyezetileg fenntarthatd befektetés kritériumainak megfelel. A MOP-ok, mint pl. a befektetési
egységekhez kotott életbiztositasok tekintetében ez azt jelenti, hogy érdemi kapcsolatnak kell fennallnia a MOP neve
és a mogottes befektetési lehetdségek kozott.

Jo gyakorlatok:

Egy biztosito dltal kindlt IBIP neve ,Pdrizsi Megdllapoddshoz igazodd befektetés”. A termék célkitiizése a Pdrizsi
Megdllapodds céljaihoz vald igazodo tevékenység kifejtése és ez a célkitiizés kifejezetten megjelenitésre kertil a termék
jogszabdly dltal elGirt (pl. SFDR) kbzzétételeiben és egyéb (pl. marketing jelleg(i) k6zleményeiben.

Egy nyugdijbiztositdsi termék elnevezése , Az dtdllds és az On nyugdijas éveinek finanszirozdsa". A kindlt portfdlio célja,
hogy csékkentse azon tevékenységek liveghdzhatdsugdz-kibocsdatdsdt, amelyekbe a termék befektet. Ezentul a termék
SFDR kézzétételei bemutatjak hogyan kivanja elérni ezt a célt, pl.: i) olyan eszkézGkbe térténd befektetéssel (pl.
vdllalatok, projektek vagy szuverének), amelyek varhatoan csdkkentik tevékenységeik liveghdzhatdsugdz-kibocsdtdsdt
(pl. mert ilyen vdllaldst tettek), mdsrészt ii. a portfdlidtdrsasdgok lizleti déntéseinek olyan irdnyu befolydsoldsdval,
amely azok tevékenységei UHG-kibocsdtdsa csékkenése irdnydba hat.

Megtévesztd gyakorlatok:

Egy biztosité ,Klimavédelmi”-nek hivia a MOP termékét, azonban a MOP-hoz kindlt mégéttes befektetési
lehetbségeknek nincs klimavédelmi célkitiizése.

Egy biztosito , Fenntarthatd jévé”-nek hivia az IBIP termékét, azonban a termékszintii SFDR 9. cikke szerinti
kézzétételekben akként nyilatkozik, hogy egydltaldn nincs fenntarthato befektetési célkitiizése, 0% fenntarthato
befektetéssel rendelkezik vagy akként nyilatkozik, hogy 10-50% a fenntarthatd befektetései ardnya.

Ugyanigy egy biztosito ,fenntarthatd”-nak vagy , klimaorientdlt”-nak hivja az IBIP termékét, azonban a termék-szinti
SFDR 8. cikke szerinti k6zzétételekben akként nyilatkozik, hogy 0% a fenntarthato befektetési vagy Taxondmidhoz
igazodo befektetési célkitlizése.

A Zoldrefestési Véleményben foglaltakon tulmen&en az MNB az alabbiakat tartja kovetendének, j6 gyakorlatnak:

Egy SFDR 6. cikk szerinti kategdriaba tartozé a kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi szempontokat csupan
figyelembe vevs — kornyezeti illetve tarsadalmi jellemzéket nem el6mozditd vagy fenntarthatdsagi befektetési
célkit(izésekkel nem rendelkezd — IBIP és/vagy mogottes befektetési lehet6ség megnevezése nem egyezhet meg egy
ahhoz képest lényegesen szigorubb befektetési politikat kovetd, kérnyezeti jellemzSket elémozdité SFDR 8. cikk
szerinti termék megnevezésével. igy az SFDR 6. cikk szerinti — nem ESG és nem fenntarthaté — IBIP és/vagy mogottes
befektetési lehetéség neve — feltételezve, hogy nincs érdemben kimutathatd pozitiv hatdsa a fenntarthatdsagi
tényezGkre — igy nem tartalmazhat semmilyen fenntarthatdsagi allitasnak mindsulg kifejezést (pl. ,,zold”, , kornyezeti”,
,ESG”, ,szocialis”, ,0ko”, ,kornyezetvédelmi”, ,klimavédelmi”, ,fenntarthatd” stb.), mert az félrevezetének és
megtévesztének mindsiilne.

Ugyanigy nem megfelel§ az a gyakorlat, ha egy SFDR 8. cikk szerinti (ESG) kategdriaba sorolhatd befektetési politikat
kdvetd IBIP és/vagy mogottes befektetési lehetGség megnevezése megegyezik egy ahhoz képest lényegesen erGsebb,
szigorubb célkit(izést kovetd SFDR 9. cikk szerinti Un. ,fenntarthatd” kategoridba es6 termék megnevezésével.
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(6)

Tehat egy SFDR 8. cikk szerinti IBIP és/vagy mogottes befektetési lehet6ség nevében nem megfelel§ a ,fenntarthatd”
vagy ,z01d” kifejezés hasznalata, mivel azok befektetési célja a kdrnyezeti illetve tarsadalmi jellemz6k el6mozditasa,
feltételezve, hogy nem vagy nem jelent6s aranyban eszkozol fenntarthato befektetéseket.

Az MNB tovdbbd koévetendd, j6 gyakorlatnak tartja, ha az SFDR 8. vagy 9. cikke szerinti kategdria kdvetelményeit
teljesitd fenntarthatdsagi profili termék nevében kifejezetten megjelenitésre keriil az adott célkitlizéshez és a termék
fenntarthatdsagi profiljahoz igazodd kifejezés, igy példaul az SFDR 8. cikk szerinti IBIP esetében az ,ESG”,
,kornyezetbarat”, ,klimabarat” ,o6ko” vagy ,szocidlis” stb. kifejezés, mig az SFDR 9. cikk szerint IBIP-nél a
,fenntarthatd”, ,z6ld” vagy adott esetben akar ennél konkrétabb, fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezés.

Kérjuk az MNB allaspontjat azzal kapcsolatban, hogyan haszndlhatéak megfeleléen a fenntarthatdsaggal
kapcsolatos kifejezések a nyugdijpénztari portfélié nevében?

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak valaszthatd portfélids rendszerének kialakitasardl, miikodtetésérdl szolé 12/2016.
(X11.1.) szamua MNB ajanlas 40. pontja az 6nkéntes nyugdijpénztarak vonatkozasaban rogziti azt az elvarast, hogy az
egyes nyugdijpénztari portfolidk elnevezése (fantazianeve) utaljon a nyugdijpénztari portfélié jellegére, Gsszetételére,
kockazatara, ezzel is eligazitast adva a pénztartagok szamara.

Az MNB 12/2016. (XI1.1.) szdmu ajanldsaban rogzitett fenti elvarason tilmengen — 6sszhangban a befektetési alapok
és a biztositasi alapu befektetési termékek névhaszndlata tekintetében a jelen Q&A (2)-(5) kérdéseire adott
valaszokban ismertetett alldsponttal — a nyugdijpénztari portfélidk elnevezése tekintetében az MNB az alabbiakat
tartja kbvetenddnek, jé gyakorlatnak.

A nyugdijpénztdri portfdlid elnevezése nem lehet félrevezetd, nem valdsithat meg un. ,greenwashing” tevékenységet.
Az elnevezésnek 6sszhangban kell allnia a nyugdijpénztari portfélio tényleges fenntarthatdsagi profiljaval, nem
sugallhat erésebb fenntarthatdsagi vagy ESG elkotelez6dést, mint ami a nyugdijpénztar befektetési politikdja szerint
ténylegesen érvényesiil.

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az SFDR 8. vagy 9. cikke szerinti kategdria kovetelményeit teljesit6 fenntarthatosagi
profild nyugdijpénztdri portfélié nevében kifejezetten megjelenitésre keriil az adott célkitlizéshez és a nyugdijpénztari
portfdlié fenntarthatésagi profiljahoz igazodo kifejezés, igy példaul az SFDR 8. cikke szerinti nyugdijpénztari portfolid
esetében az ,,ESG”, ,kornyezetbarat”, ,klimabarat” ,6ko” vagy ,szocialis” stb. kifejezés, mig az SFDR 9. cikke szerint
nyugdijpénztari portfdlié nevében a ,fenntarthatd” vagy ,zold” kifejezés.

Az MNB a nyugdijpénztari portféliok vonatkozdsdban is jo gyakorlatnak tartja a Névhaszndlati Irdnymutatas 5.2
pontjaban elGirt kovetelmények betartdsat (igy a 80%-os kiiszobérték alkalmazasat a koérnyezeti illetve tarsadalmi
jellemz6k vagy a fenntarthatd befektetési célkitlizések teljesitésére iranyuld befektetések aranyara vonatkozéan,
kizarasi elGirasok betartdsat, tovabba a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezések hasznalata esetén az SFDR 2. cikk
17. pontjdban emlitett fenntarthaté befektetésekbe torténd jelentés mértékld befektetésre vonatkozd
kotelezettségvallalast) a Névhaszndlati Iranymutatdsban meghatarozott — atdllassal, tdrsadalommal és
véllalatirdnyitassal, kornyezettel vagy hatassal, illetve fenntarthatdsdggal kapcsolatos — kifejezéseket hasznald
nyugdijpénztarak szamara.

Az MNB nem tartja megfelel6nek a ,fenntarthatd” vagy ,z0ld” kifejezések hasznalatat az SFDR 8. cikk szerinti
nyugdijpénztari portfélio nevében, figyelemmel arra, hogy az ilyen tipusua nyugdijpénztari portféliok nem rendelkeznek
fenntarthatd befektetési célkitlizéssel, és nem, vagy nem jelentds aranyban eszk6zélnek fenntarthatd befektetéseket,
azok befektetési célja csupan a kornyezeti illetve tarsadalmi jellemzék el6mozditasa.

Egy, az SFDR 6. cikke szerinti — kérnyezeti illetve tarsadalmi jellemz6ket nem el6mozditd, illetve fenntarthatdsagi
befektetési célkitlizéssel nem rendelkezd — nyugdijpénztari portfélid neve nem tartalmazhatja a fent példaként
emlitett kifejezéseket, mert az félrevezetének és megtévesztének mindsilne.
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(8)

A pénziigyi terméknek nem célja a kornyezeti és vagy tarsadalmi jellemz6k elé6mozditasa, tovabba a fenntarthaté
befektetés megvaldsitasa sem. Kérjitkk az MNB megerdsitését abban, hogy ebben az esetben is

e érintheti-e a terméket a fenntarthatdsagi kockazat, ezaltal meg kell-e felelni az SFDR 6. cikkének;

e sziikség van-e a fenntarthatosagi kockazatok déntéshozatali folyamatba t6rténé integraldsara az SFDR 6.

cikk (1) bekezdés alapjan?

Az SFDR 6. cikk (1) bekezdése minden — és nem csupan az SFDR 8. és 9. cikk szerinti — pénzlgyi termékkel rendelkezé
pénziigyi piaci szerepl6 kotelezettségévé teszi, hogy a szerz6déskotés elbtti kozzétételeiben tajékoztatdst nydjtson
arrél, hogy befektetési dontéseibe a fenntarthatdsagi kockazatokat miként integralta, illetéleg szamot adjon arrdl,
hogy a fenntarthatdsagi kockazatokat az altala kinalt pénziigyi termék kapcsan relevansnak tekinti-e, avagy sem.

Az SFDR Preambulumanak (15) pontja is egyértelm(isiti ezen 4ltaldanos megfelelési kotelezettséget azaltal, hogy
dedikalja, hogy a rendelet célja nagyobb atlathatdsagot biztositani azzal kapcsolatban, hogy a pénziigyi piaci szereplék
és a pénzligyi tanacsaddk miként integraljak a fenntarthatdsagi kockazatokat a befektetési dontéseikbe és befektetési,
illetve biztositasi tanacsadasukba a pénziigyi termékek kialakitasatol és a célpiactdl fiiggetleniil. A VezetSi Korlevél
szerint: ,[a] fenntarthatdsdgi kockdzatok (3. és 6. cikkek) (...) éppen azon pénziigyi piaci szerepl6k, illetve termékek
esetében lehetnek jelent6sebbek, melyek a fenntarthatdsdgi tényezbéket jelenleg nem, vagy csak csekély mértékben
veszik figyelembe kockdzatkezelésiikben, befektetési politikdjukban és egyéb folyamataikban”.

A pénzigyi termékek — SFDR 2. cikk 22. pontja szerinti — fenntarthatdsagi kockazatoknak valo kitettsége a pénzigyi
termék célkitlizésétdl fliggetlenil fenndllhat, azaz ilyen jellegli kockazatok ugyanugy felmeriilhetnek azon pénzigyi
termékek esetében is, melyeknek nem célja kornyezeti és vagy tarsadalmi jellemz6k el6mozditasa, tovabba a
fenntarthatd befektetés megvaldsitdsa sem. S6t, az MNB meglatdsa szerint ezen ,,altaldnos” —SFDR 8. és 9. cikk szerinti
pénzigyi terméknek nem minésilé - pénziigyi termékek esetén a fenntarthatdsagi kockazatok akar relevansabbak is

|n

lehetnek, mivel kifejezett ,z6ld profil” hidnyaban nagyobb valdszinlséggel nem alkalmaznak olyan kockazatkezelési

eszkozt — igy példaul kizardsi politikdt —amely a fenntarthatdsagi kockdzatok szlirésére lenne hivatott.

A fentiek 6sszefoglaldsaként az MNB kiemeli, hogy a pénziigyi piaci szerepl6knek a kockazatokat tehat nem kizardlag
a kornyezeti és vagy tarsadalmi jellemzéket elémozdito, illet6leg a fenntarthatdsagi szempontu, hanem az egyéb, zéld
preferencidkkal nem rendelkezé pénziigyi termékek esetében is szilkséges szamba venniik és kozzétenniik.

Az MNB ezzel dsszefliggésben felhivja a figyelmet egyuttal arra, hogy ha a fenntarthatdsagi kockazatok elemzése azzal
a megallapitassal zarul, hogy nincs olyan fenntarthatdsagi kockazat, amely a pénzlgyi termék szempontjabal
relevansnak minésiilne, ennek egyértelmi indokolasat ki kell fejteni.

Rossz gyakorlat:

,Az intézmény megadllapitotta, hogy a fenntarthatdsdgi kockdzatok nem relevdnsak a pénziigyi termék tekintetében,
figyelemmel els6sorban arra, hogy a pénziigyi termék a befektetési politikdja dltal kifejezetten nem célozza meg a
kérnyezeti, tdrsadalmi jellemz6k megvaldsuldsdt, vagy egyéb fenntarthatdsdgi tényezd eldsegitését.”

Jelenleg elfogadhato gyakorlat:

»A pénziigyi termék befektetéseivel kapcsolatosan fenntarthatdsdgi, ugynevezett klimakockdzatok is jelentkezhetnek
[...]. Ezek a kockdzatok lehetnek az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsu gazdasdgra vald dttéréshez kapcsolodo
kockdzatok és az éghajlatvdltozds fizikai hatdsaihoz kapcsolédd kockdzatok |...]”

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovdbbra is fenntartja.)

Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy amennyiben a fenntarthatdsagi kockazatok csak
kozvetetten meriilnek fel, abban az esetben is sziikség van-e azok déntéshozatali folyamatba torténd integralasara
az SFDR 6. cikk (1) bekezdés a) pont alapjan?

A pénzligyi piaci szereplSknek minden olyan szempontot értékelnilik kell, amely az altaluk kinalt pénziigyi termékek
hozamara kihathat. Az SFDR 2. cikk 22. pontja szerinti a fenntarthatdsagi kockazat fogalom meghatarozasa nem tesz
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kiilonbséget a kozvetlen és kozvetett mddon felmeril6 kockazatok kozott, figyelembe veend6 szempontként csupan
a lényeges negativ hatds — tényleges vagy potencialis — bekdvetkezését jel6li meg. Az MNB alldspontja szerint minden
olyan kockazati tényez6t ebbe a korbe sziikséges érteni, amely a pénzigyi termék eredményességére tényleges
hatassal birhat, és amelynek bekdvetkezése és a pénziigyi termék hozamanak negativ iranyu valtozdsa kozotti ok-
okozati 6sszefliggés kimutathato.

A fentiek alapjan az MNB egyértelmsiti, hogy a relevans, a pénziigyi termék értékére kozvetett médon Iényeges hatast
gyakorld kornyezeti, tarsadalmi vagy irdnyitdsi események vagy korilmények tekintetében is elvart azok
dontéshozatali folyamatba vald integralasa, és azokkal kapcsolatosan a kdzzétételi kotelezettség megfelels teljesitése.

Rossz gyakorlat:

LAz intézmény 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:

LAz intézmény° a fenntarthatdsdgi kockdzatokat nem 6ndllé kockdzati kategdriaként integrdlia a befektetési
déntéshozataldba, azok az eszkdzok egyéb kockdzatai k6z6tt jelennek meg és az intézmény a fenntarthatdsdgi
kockdzatok kezelését a mdr meglévé befektetési dontéshozatali és kockdzatkezelési folyamata részének tekinti. [...] Az
intézmény a befektetési déntések meghozatala el6tt a hozam és kockdzati szempontokon beliil mérlegeli az adott
eszkéz fenntarthatdsdgi kockdzatat is...”

Az MINB ugyanakkor az SFDR 6., 8. és 9. cikk szerinti termékek vonatkozasaban jobb gyakorlatnak tartja, amennyiben
a fenntarthatdsagi kockdzatok integraldsat a pénziigyi piaci szerepl6k mélyebb megvilagitdsba helyezik és azok
kezelése végett olyan stratégidkat alkalmaznak, mint példdul a kizardsi politika, ESG alapu sz(irés...stb.

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

Kérjik az MNB allaspontjanak kifejtését arra vonatkozéan, hogy sziikséges-e az SFDR 6. cikk (1) bekezdés b)

rr 7

pontjaban leirt fenntarthatosagi kockazatok hozamra gyakorolt hatasardl szamszerdisitett értékelést bemutatni?

Figyelembe véve a vallalati kozzétételek jelenlegi gyakorlatat, szabdalyozasi korilményeit, illetve a pénzlgyi piaci
szereplGket érint6, a fenntarthatdsagi informaciok és adatok beszerezhetGségére és elGallitasara vonatkozo
kihivasokat, az MNB egyel6re nem varja el, hogy a hozamra gyakorolt valészinl hatasok értékelésének eredményeit a
pénziligyi piaci szerepl6 szamszerli adatokkal hatarozza meg és tamassza ala. Azonban torekedni kell arra, hogy a
rendelkezésre 3all6 informaciok alapjan a hozamra gyakorolt hatasok kvalitativ ismertetése minél tartalmasabb és
informativabb legyen, tovabba 6sszhangban alljon a pénzlgyi piaci szerepl6 fenntarthatdsagi kockazatokra vonatkozé
nyilatkozataival. Az adatok hozzaférhet&ségének javuldsaval az MNB elvardsa automatikusan szigorodni fog.

Az MNB fentiek szerinti véleményét tiikr6zi a VezetGi Korlevél V. Az SFDR egyes rendelkezéseivel kapcsolatos
iranymutatds c. fejezete is, amely szerint: ,,[aJz MNB a 6. cikk (1) bekezdés b) illetve a (2) bekezdés b) pontok kapcsdn
jelenleg a megfelelé historikus adatok hianya miatt nem tartja elvarhaténak, hogy a pénziigyi piaci szereplGk pontos,
modellezett és részletes kalkuldciokat mutassanak be, ugyanakkor azt igen, hogy a relevdns és elérheté adatok alapjan
bemutatott értékelések érthetdek és kellGen konzervativak legyenek”.

Rossz gyakorlat:

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

10 Mogottes befektetési lehetGséggel rendelkezd biztositdsi alapu befektetési termékek vonatkozdsaban, adott esettél fuggéen, amennyiben az
érintett biztositasi alapu befektetési termékekhez kapcsoléddan valaszthaté mogottes befektetési lehetGséget a biztosito kezeli, gy maga a
biztositd vagy a mogottes befektetési lehetéség kezelésével a biztositd altal megbizott alapkezel/portfélidkezeld.
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Jelenleg elfogadhatd gyakorlat:

,Az intézmény dltal kindlt pénziigyi termékek hozamdra a fenntarthatdsdgi kockdzatok (pl. klimakockdzat, dtdlldsi
kockdzat, fosszilis energiahordozok miatti extra kiaddsok) hatdssal lehetnek. Ezen hatdsok eredményiiket tekintve
pedig akdr jelentds befolydssal is lehetnek az adott pénziigyi termék hozamdnak alakuldsdra, adott esetben rontva
azok teljesitményét. A jelen pénziigyi termék esetében az ESG szempontoknak - a befektetési politikaban foglalt médon
térténd - figyelembevétele tompithatja a fenntarthatdsdgi kockdzatok hatdsdt a hozamok érzékenységére mds hasonlo
befektetési univerzumot (feltérekvd orszdgok) megcélzo pénziigyi termékekhez képest.”

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

P

(10) Kérjik az MNB megerGsitését azzal kapcsolatban, hogy minden esetben meg kell-e feleltetni az SFDR 8-as vagy 9-es
cikke alapjan a befektetési alapot?

Sem az SFDR, sem a Taxondmia rendelet nem koételezi a pénzligyi piaci szerepl6ket arra, hogy rendelkezzenek SFDR 8.
vagy 9. cikk szerinti pénzligyi termékkel. Ezzel 6sszefluiggésben ugyanakkor aldhizandd, hogy amennyiben egy adott
pénziigyi termék elkdtelezGdése szerint nem feleltethet6 meg az SFDR 8., illetSleg 9. cikk szerinti elGirt kritériumoknak,
abban az esetben az adott pénziigyi terméket el&allitd pénzligyi piaci szereplé marketingkézleményeiben, egyéb
termékkel kapcsolatos tajékoztatast szolgalé dokumentumaiban nem keltheti azt a latszatot, hogy a felkinalt termék
az SFDR hivatkozott cikkei szerinti minéséggel rendelkezik. Az SFDR 6. és 7. cikke, valamint a Taxondmia rendelet 7.
cikke tekintetében a pénzligyi piaci szerepl6k altal tett nyilatkozatoknak ugyanis tisztességesnek kell lenniik, azokat
egyértelmlen és nem félrevezet6 mddon kell rendelkezésre bocsataniuk, tovabba 6sszhangban kell lennitk a
szerz6déskotés elbtti kozzétételek mas részeivel. E nyilatkozatok nem lehetnek ellentétesek tovabba az adott pénzigyi
termékre vonatkozé marketingkdzleményekkel az SFDR 13. cikk értelmében.

Amennyiben tehat egy adott termék nem mozdit el6 kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzéket, illetve ezek
kombinacidjat, illetéleg nem rendelkezik fenntarthaté befektetési célkitlizéssel, ugyanakkor a vonatkozé forgalmazasi
kézlemények vagy marketingkdzlemények ezt sugalljak, a pénziigyi piaci szerepl6k kotelesek ezen ellentmonddst
feloldani az egyértelm(i tajékoztatds kovetelményére tekintettel, azaz vagy az adott pénziigyi terméket az SFDR 8. és
9. cikkének és a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikkének megfeleltetni, egyuttal az SFDR szerinti informacidkat
megfelelGen kozzétenni, vagy a tajékoztatasra szolgalé dokumentumot Ggy maddositani, hogy az ne keltse azt a
latszatot, hogy az érintett termék az SFDR 8., illet6leg 9. cikkének megfeleltethetd. Ezdltal tudjak a pénzigyi piaci
szereplSk biztositani Uzleti tevékenységilik gyakorldasa soran a johiszem( és tisztességes eljarast, és azt, hogy a
tajékoztatasuk szerinti informacidk tisztességesek, egyértelmliek és ne félrevezetGek legyenek.

Tovabba e kérdés tekintetében is szeretné az MNB felhivni a pénzligyi piaci szerepl6k figyelmét a Konszolidalt Q&A V.
fejezete 2. pontjanak az SFDR 8. cikkével foglalkozé részére, amely szerint:

~Amennyiben egy pénziigyi termék megfelel bizonyos kérnyezetvédelmi, tarsadalmi vagy fenntarthatdsdgi elvardsnak
vagy a felsoroltak érdekét biztosito, térvényben meghatdrozott korldtozdsnak ideértve a nemzetkézi egyezményeket
vagy az énkéntes kodexeket, tovabbd ezeket a jellemzéket a befektetési politika »eldlépteti«, a pénziigyi termékre az
(EU) 2019/2088 rendelet 8. cikke alkalmazandd”.

Az MNB részletes allaspontjat e tekintetben jelen Q&A (12) kérdésre adott valasz tartalmazza.

Az MNB megjegyzi egyuttal, hogy a Névhasznalati Irdnymutatas meghatarozza azokat a korilményeket, melyek
fennalldsa esetén a kérnyezeti, tarsadalmi és vallalatirdnyitasi (ESG) vagy fenntarthatdsaggal kapcsolatos kifejezéseket
tartalmazé alapnevek tisztességtelennek, nem egyértelmiinek vagy félrevezetének mindgsiilnek. Eszerint az SFDR 6.
cikk szerinti pénziigyi termékek nevilkben a Névhasznalati Irdnymutatdsban szerepld kifejezéseket nem hasznalhatjak
[lasd részletesen a jelen Q&A (3) kérdésére adott valaszt].
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(11) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését az SFDR szerinti ,fenntarthatdsagi kockazatok” és a ,fenntarthatdsagi
tényezdSkre gyakorolt karos hatasok” fogalmak elhatdrolasat illetGen, illet6leg az SFDR altal a pénziigyi termékek
szintjén elvart kozzétételi kotelezettség szempontjabdl torténd figyelembevételiikkel kapcsolatosan.

Az SFDR 2. cikk 22. pontja a fenntarthatdsagi kockdzatot akként definidlja, hogy ,[o]lyan kérnyezeti, tarsadalmi vagy
irdnyitdsi esemény vagy kériilmény, melynek bekévetkezése, illetve fenndlldsa tényleges vagy potencidlis, lényeges
negativ hatdst gyakorolhat a befektetés értékére”.

A fenntarthatdsagi kdros hatasok fogalmat az SFDR az értelmezd rendelkezések kdzott nem hatdrozza meg, az SFDR
Preambulum 20. pontja e vonatkozasban a kovetkezGket fogalmazza meg: ,[fl6bb kdros hatdsnak a befektetési
déntések és a befektetési tandcsadds azon hatdsait kell tekinteni, amelyek negativ kévetkezményekkel jarnak a
fenntarthatdsdgi tényezékre nézve”.

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

- fenntarthatosagi kockazat a pénzigyi termék teljesitményét fenyeget6 — fenntarthatdsagi szempontu —
veszélyként irhato le, vagyis nem azt fejezi ki, hogy a pénziigyi termék alapjaul szolgald befektetés hatassal van a
fenntarthatdsdgi tényez6kre, hanem éppen forditva: a fenntarthatdsagi kockazatok lehetnek hatassal a pénziigyi
termék teljesitményére (fenntarthatdsagi kockazatok szarmazhatnak példaul: a fenntarthaté gazdasagra valo
atallas figyelmen kiviil hagyasabdl; koérnyezetvédelmi politika erdsodésébdl, fogyasztéi preferencidk
megvaltozasabdl a nem szennyezd termékek irdnyaba; munkavallaloi és tarsadalmi jogok figyelmen kivil
hagyasabdl stb.).

- a fenntarthatésagi karos hatas ugyanakkor a termék alapjaul szolgald befektetésnek a fenntarthatdsagi
tényez6kben okozott negativ iranyu eredményeként fogalmazhatd meg, a pénziigyi piaci szereplé pénziigyi
termékének alapjaul szolgald befektetés kozvetlenll vagy kozvetetten kdros hatdssal lehet a fenntarthatdsagi
tényez6kre (mint példaul: a levegs tisztasagara, a biodiverzitasra, az ivovizkészletre, az emberi jogokra, a
munkakorilményekre stb.).

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, hogy a fogalmak kozott természetesen valamilyen mértéki logikai
Osszefliggés azonban létezik: ha egy kibocsatd (vallalat) tevékenysége szamottevs karos hatassal bir, akkor az illetd
vallalat tevékenysége nagyobb mértékben van kitéve a szigorodd kérnyezetpolitikai szabalyozasnak, birsagoknak,
netdn fogyasztdi bojkottoknak. Ez utdbbiak pedig fenntarthatdsdgi kockazatot is jelentenek az adott vdllalat
teljesitményére és igy a befektetésre nézve is. Az SFDR e két fogalom kapcsan a pénzlgyi termékek szintjén eltéré
kozzétételi kotelezettséget ir el6 6. és 7. cikkeiben, mely szerint a szerz6déskotés el6tti — 6. cikk (3) bekezdése szerinti
— kozzétételeknek mindkét szempontra vonatkozo tajékoztatast sziikséges tartalmaznia, - az id6szakos — 11. cikk (2)
bekezdése szerinti — jelentésekben ugyanakkor csupan a fenntarthatdsagi tényezbékre gyakorolt f6bb karos hatasokra
vonatkozé informacidkat sziikséges feltiintetni az SFDR 4. cikk (1) bekezdésének a) pontja, 4. cikkének (3) vagy (4)
bekezdése szerinti pénziigyi piaci szerepl6k esetében. A fenntarthatdsagi kockazatokkal kapcsolatos id6&szakos
tajékoztatasra vonatkozdan sem az SFDR, sem a Taxondmia rendelet nem ir el6 kozzétételi kotelezettséget.

Rossz gyakorlat:

LAz intézmény’! a befektetés kivdlasztdsakor hosszu tdvon is megitéli az adott kibocsato iizleti tevékenységét, hogy az
milyen hatdssal van a fenntarthatdsdgi kockdzatokra...”

Jelenleg elfogadhatd gyakorlat:

11 Mogottes befektetési lehetGséggel rendelkezd biztositasi alaplu befektetési termékek vonatkozasiban, adott esettél figgéen, amennyiben az
érintett biztositasi alapu befektetési termékekhez kapcsoléddan valaszthaté mogottes befektetési lehetGséget a biztositd kezeli, gy maga a
biztositd vagy a mogottes befektetési lehetdség kezelésével a biztositd altal megbizott alapkezel6/portfélidkezeld.
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,Az egyes befektetésekben az un. fenntarthatdsdgi tényezék figyelembevétele nagyobb mértékii pozitiv hatdst
gyakorolhat a befektetések értékére. A fenntarthatdsdgi kockdzat felmeriilése ezzel szemben negativan
befolydsolhatja a befektetést.”

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

(12) Kérjiik az MNB allaspontjanak ismertetését azzal kapcsolatosan, hogy miként definidlhaté az a pénziigyi termék,
amely nem kivan az SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti termék lenni, vagyis dedikaltan nem mozdit el6 kérnyezeti és
tarsadalmi jellemzGket, azonban megfelel bizonyos kornyezetileg vagy tarsadalmilag el6ny6s egyezményeknek?

Az SFDR 8. cikk arra a pénziigyi termékre vonatkozik, amelynek kifejezett szandéka a kornyezeti illetve tarsadalmi
jellemz8k el6mozditdsa, és a befektetési célbdl kivalasztott vidllalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat
kévetnek. Ezt erdsiti meg a Konszoliddlt Q&A V. fejezete 2. pontjanak az SFDR 8. cikkével foglalkozé része, amely

szerint:

~Amennyiben egy pénziigyi termék megfelel bizonyos kérnyezetvédelmi, tarsadalmi vagy fenntarthatdsdgi elvarasnak
vagy a felsoroltak érdekét biztosito, térvényben meghatdrozott korldtozdsnak ideértve a nemzetkézi egyezményeket
vagy az énkéntes kodexeket, tovabbd ezeket a jellemzbket a befektetési politika »eldlépteti«, a pénziigyi termékre az
(EU) 2019/2088 rendelet 8. cikke alkalmazandd”.

Az MNB allaspontja a fentiek alapjan, hogy egy pénziigyi termék akkor tekinthetd az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti
terméknek, amennyiben a befektetési politikdban és a kapcsoléddé dokumentumokban a kérnyezeti és tarsadalmi
jellemz6k elémozditasara vonatkozd célkitlizés kifejezetten megjelenik, és a befektetési célbdl kivalasztott
vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat kovetnek.

Az MNB allaspontja szerint nem tekinthet6 az SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti pénziigyi terméknek az a pénziigyi
termék, amely — akar a j6 erkdlcs, akar a fenntarthatdsdagi kockazatok kezelése végett — kornyezetvédelmi, tarsadalmi
vagy fenntarthatdsagi elvarast kovet, vagy vonatkozdsaban bizonyos kornyezetvédelmi és tarsadalmi egyezmények
szerinti elvek betartdsra kerilnek, de els6sorban nem célja a kérnyezeti illetve tarsadalmi jellemzék el6mozditasa és a
befektetési politikdnak sem része az emlitett jellemz&k elGsegitése, azaz relevans dokumentumaiban a kdrnyezeti és
tarsadalmi jellemz8k el6mozditdsara vonatkozd kifejezett szandéknyilatkozat nem szerepel.

Az MINB tovabba felhivja a figyelmet arra, hogy a pénzigyi termékkel kapcsolatos kereskedelmi kommunikacié soran
és a vonatkozo tdjékoztatasokban hangsulyosan tgyelni kell annak egyértelm(iségére, miszerint a pénziigyi termék
kornyezetvédelmi, tarsadalmi vagy fenntarthatdsagi elvarasoknak nem felel meg (a befektetési célbdl kivalasztott
véllalkozasok nem feltétlentil kbvetnek helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat), azaz nem mingsil SFDR 8. cikk szerinti
pénzigyi terméknek.

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

77 7.

(13) Kérjiilk az MNB megerdsitését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR szerinti fenntarthaté befektetés definicio és a
Taxondmia rendelet szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté befektetés fogalom nem feleltetheté meg
egymasnak.

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

(1)

e

a) valamely kornyezeti célkitlizéshez hozzajarulé gazdasagi tevékenységbe torténd befektetés, amelyet
példaul az energiafelhasznalasra, a megujuld energia felhasznaldsdra, a nyersanyagfelhasznalasra, a
vizfelhasznalasra, a foldhasznalatra, a hulladéktermelésre, az liveghazhatasiugaz-kibocsatasra, vagy a bioldgiai
sokféleségre és a korforgasos gazdasagra gyakorolt hatasra vonatkozé alapvetd eréforras-hatékonysagi
mutatokkal mérnek, vagy

b) wvalamely tarsadalmi célkitlizéshez hozzajarul6 gazdasagi tevékenységbe torténé befektetés, kiilondsen az
egyenl6tlenség elleni kiizdelemhez hozzajaruld befektetések, a tarsadalmi kohéziét, a tarsadalmi integraciot
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és a munkalgyi kapcsolatokat erdsit6 befektetések, illetve a human t6kébe vagy a gazdasagilag, vagy
szocidlisan hatranyos helyzetl kozosségekbe torténd befektetések,

(2) amennyiben ezen a) - b) pontok szerinti befektetések nem jarnak e célkitlizések egyikére nézve sem jelentGs karos
hatassal, tovabba,

(3) ha a befektetést befogadod vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat kdvetnek, kiilénos tekintettel a
szildrd iranyitasi strukturak, a munkavallaloi kapcsolatok, az érintett személyzet javadalmazdsa és az addjogszabalyok
betartdsa tekintetében.

A Taxondmia rendelet 3. cikke szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetés:

Egy vagy tobb gazdasagi tevékenységhbe torténé befektetés, amelyre teljestilnek a kévetkezé kritériumok:

a) ezen gazdasagi tevékenység a Taxondmia rendelet 10-16. cikknek megfelel6en lényegesen hozzdjarul a
Taxondémia rendelet 9. cikkben meghatarozott egy vagy tobb kérnyezeti célkitlizéshez;

b) ezen gazdasagi tevékenység a Taxondmia rendelet 17. cikknek megfelel6en nem sérti jelentGsen a Taxonoémia
rendelet 9. cikkben meghatarozott egyik kornyezeti célkitiizést sem;

c) ezen gazdasagi tevékenységet a Taxondmia rendelet 18. cikkben megallapitott minimalis biztositékokkal
o6sszhangban végzik; és

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

A Taxondémia rendelet preambulumanak (19) pontja szerint a ,fenntarthaté befektetésnek” az SFDR-ben foglalt
fogalommeghatdrozasa kiterjed a valamely kérnyezeti célkitlizéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységekbe torténé
befektetésekre, amelyekbe beleértend6k tobbek kozott a Taxondmia rendelet értelmében vett ,kornyezeti
szempontbdl fenntarthaté gazdasagi tevékenységekbe” torténd befektetések is.

Ennek értelmében az SFDR szerinti fenntarthatd befektetés egy tagabb fogalom, melybe beletartoznak a Taxonémia
rendelet szerinti kornyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetések is.

Az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék alapjdul szolgald befektetések csak SFDR szerinti fenntarthaté befektetéseket
eszkozélhetnek, melyek kozott lehetnek Taxondmia rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthato
befektetések is. Az MNB felhivja a figyelmet ugyanakkor arra, hogy az SFDR nem zarja ki annak a lehetdségét, hogy az
SFDR 9. cikk szerinti pénzigyi termék fedezeti vagy likviditasi célu befektetéseket eszkdzoljon, viszont az ilyen
befektetések sem jarhatnak azon kornyezeti vagy tarsadalmi célkitlizés(ek)re nézve jelent6s kdaros hatdssal,
mely(ek)hez a pénzligyi termék alapjaul szolgdlé befektetés hozzajarul [lasd részletesen a jelen Q&A (2) és (35)
kérdésekre adott valaszt].

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

(14) Kérjiikk az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy hogyan kell megfelelni az SFDR-ben
meghatarozott fenntarthaté befektetés kritériumainak, kiilonésen a jelent6s karos hatas elkeriilésére vonatkozo
elvre, tekintettel arra, hogy a jogszabdlyban nem olvashaté ezzel kapcsolatban konkrét elvaras.

Az MNB allaspontja szerint a fenntarthaté befektetés jelen Q&A 1. (13) kérdés (1)-(3) pontok szerinti kritériumainak a
kovetkez6képpen lehet megfelelni:

(1) konkrét tarsadalmi illetve kornyezeti célkit(izés kijelolése, mellyel 6sszhangban meg kell adni legalabb egy
fenntarthatdsdgi mutatdt is, amely altal mérhet6 a célkitlizés elérése;

(2) ajelentds karos hatas elkertiléséhez az SFDR RTS-ben meghatdrozott PAl mutatdkat is figyelembe kell venni
a befektetések vonatkozasaban. A figyelembevétel médja az SFDR RTSI. melléklet 1. tdblazatban szerepld
mutatok és a 2. és 3. tadblazatban meghatarozott mutatdk kozil legaldbb egy-egy relevans mutaté
figyelembevételével torténik, melyekre a pénziigyi piaci szerepl6k kiiszobértékeket, illetve intézkedéseket
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allitanak fel, amelyek alapjan elddnthetd, hogy egy befektetés jelentGsen karos hatast gyakorol-e a
fenntarthatdsagi tényezékre.

(3) a befektetést befogadd vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlat biztositasahoz a pénzigyi piaci
szerepl6nek figyelembe kell vennie az OECD multinacionalis vallalkozasokra vonatkozé iranyelveket és az
lzleti vallalkozasok emberi jogi felel6sségre vonatkozé ENSZ-iranyelveket.

Amennyiben a jelen Q&A 1. (13) kérdés (1)-(3) pontok szerinti kritériumokat maradéktalanul teljesiti a befektetést
befogadd vallalkozas, Ugy a befektetés fenntarthaté befektetésnek tekinthetd.

Az ezzel kapcsolatos kdzzétételeket a pénziigyi piaci szerepl6knek a pénziigyi termékiik vonatkozasaban az SFDR RTS
szerinti mintadokumentumok kovetkez6 szakaszaiban szlkséges értelemszerlien kozzétennillk a kozzététel
mellékleteként:

Melyek a pénziigyi termék dltal részben megvaldsitani kivant fenntarthato befektetések célkitiizései, és hogyan jarul
hozzd a fenntarthato befektetés ezekhez a célkitlizésekhez? — (1) kritérium atldthatdsagi kozzététele

A pénziigyi termék dltal részben megvaldsitani kivant fenntarthato befektetések hogyan keriilik el a jelentds kdrokozadst
a kérnyezeti vagy tdrsadalmi szempontbdl fenntarthatd befektetési célkitiizések tekintetében? — (2) kritérium
atlathatdsagi kozzététele

- Hogyan vették figyelembe a fenntarthatdésdgi tényezékre gyakorolt kdros hatdsokra vonatkozd mutatdkat? —
(2) kritérium atlathatésagi kozzététele

- Hogyan igazodnak a fenntarthatd befektetések az OECD multinaciondlis vdllalkozdsokra vonatkozd
irdnyelveihez és az lizleti vallalkozdsok emberi jogi felelGsségére vonatkozé ENSZ-iranyelvekhez. — (3) kritérium
atlathatdsagi kozzététele

Az MNB felhivja az intézmények figyelmét, hogy az SFDR RTS szerinti mintadokumentumok piros szinnel jelolik a
szakaszokban megadando informacidkat.

Afenntarthatd befektetések és a DNSH elv megértését segitik az EFH-k altal kbzétett nyilvanos dokumentumok, melyek
jelen Q&A (1) kérdésre adott valaszaban megjel6lt weboldalakon érhetéek el.

(15) Kérjiilk az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy a z6ld jelzaloglevelek, z6ld kotvények, zéld
allampapirok, tarsadalmi fenntarthatésaghoz kotott kotvények megfelel6 befektetések tekinthetéek-e az SFDR 8.
vagy 9. cikk szerinti termékek esetében.

Az MNB dllaspontja szerint, amennyiben egy zold jelzdloglevél, zold vallalati kotvény megfelel a Taxondmia
rendeletnek, ugy a befektetés SFDR szerinti fenntarthatd befektetésnek (azaz unids taxondmia szerinti kornyezeti
szempontbdl fenntarthaténak minGsil6 gazdasagi tevékenységbe eszkozolt fenntarthatd befektetésnek) is mindsdil.
Ugyanakkor amennyiben ezen eszk6zok mégsem felelnek meg a Taxondmia rendeletnek, azonban teljesitik az SFDR 2.
cikk 17. pontja szerinti fenntarthatd befektetés kritériumait, gy abban az esetben az unids taxondmia szerinti
kérnyezeti szempontbdl fenntarthaténak nem mingsulé fenntarthaté befektetések aranydhoz sorolhatok.

Tovabba az MNB allaspontja szerint, amennyiben egy tarsadalmi fenntarthatésaghoz kétott kotvény teljesiti az SFDR
2. cikk 17. pontja szerinti fenntarthatd befektetés kritériumait, Ugy abban az esetben a tarsadalmi célkit(izéssel
rendelkezd fenntarthato befektetések ardnyahoz sorolhato.

Az SFDR 8. cikknek megfelel§ pénziigyi termék esetén, amennyiben egy adott — dedikaltan kornyezet- vagy
éghajlatvédelmi beruhazasokat finanszirozé — z6ld kétvény nem igazodik a Taxondmia rendelethez, illetve nem felel
meg a fenntarthatd befektetés kritériumainak, ugy abban az esetben kornyezeti illetve tarsadalmi jellemz&ket
el6mozditd eszkozként még figyelembe vehetd. Tovdbba amennyiben egy tarsadalmi fenntarthatdsdghoz kotott
kotvény nem felel meg az SFDR 2. cikk 17. pontja szerinti fenntarthato befektetés kritériumainak, Ugy abban az esetben
kornyezeti illetve tarsadalmi jellemz&ket el6mozditd eszkozként még figyelembe vehetd. Az MNB felhivja a figyelmet,
hogy amennyiben az SFDR 9. cikknek megfelelni kivand pénziigyi termék zold kdtvénye, tarsadalmifenntarthatésaghoz
kotott kotvénye nem felel meg az SFDR szerinti fenntarthatd befektetés kritériumainak, Ugy a pénzigyi termék nem
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tekinthetd az SFDR 9. cikk szerint megfelel6 pénziigyi terméknek, tekintettel arra, hogy ezen termékek befektetései —
a jelen Q&A 1. (2) és 3.1. (35) pontjanak utolsé bekezdésében jelzett befektetések mellett —kizardélag fenntarthatd
befektetések lehetnek.

Az allam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok ezzel szemben azonban alapvetéen nem
feleltethet6ek meg a Taxondmia rendeletnek, tekintettel arra, hogy a Taxondmia rendelet szerinti osztalyozasi
rendszer a vallalatok (pénzligyi piaci szerepl6k és jogi személy kibocsatdk) gazdasagi tevékenységére vonatkoztathatd
kizarélag. Az allamkotvények ugyanakkor megfelelhetnek az SFDR altal definidlt fenntarthaté befektetésnek,
amennyiben teljesitik a fenntarthaté befektetések SFDR 2. cikk 17. pontja szerint meghatdrozott kritériumait [lasd
részletesen a jelen Q&A 1. (13) pontjdban kifejtetteket].

A z6ld allampapirok kapcsan az MNB felhivja a figyelmet az SFDR RTS 34. preambulumbekezdésére, amely szerint:
,Jelenleg nincs megfelel6 modszertan annak kiszamitdsdra, hogy a kézponti kormdnyzatokkal, k6zponti bankokkal és
szupranaciondlis kibocsatékkal szembeni kitettségek (szuverén kitettségek) milyen mértékben mindsiilnek kérnyezeti
szempontbdl fenntarthatd gazdasdgi tevékenységekkel szembeni kitettségeknek. A végsé befekteték tudatossaganak
névelése érdekében kétféleképpen lehet kiszamitani és grafikus formdban megjeleniteni a kérnyezeti szempontbol
fenntarthato gazdasdgi tevékenységekbe térténd befektetések mértékét. Az els6 lehet6ség, hogy meg kell engedni a
kézponti kormdnyzatok, kédzponti bankok és szupranaciondlis kibocsdtdk dltal kibocsdtott olyan hitelviszonyt
megtestesitl értékpapirokba térténd befektetések szerepeltetését a szamldaloban, ahol a hitelviszonyt megtestesité
értékpapirok feltételei elGirjdk, hogy az abbdl szarmazd bevételeket kirnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi
tevékenységekre forditsak, valamint a kézponti kormdnyzatok, kézponti bankok és szupranaciondlis kibocsdtok dltal
kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba térténd befektetések szerepeltetését a nevezében, a bevételek
felhasznadldsatdl fiiggetleniil. A végsé befekteték befektetési déntéseinek tovdbbi informdciokkal valo segitése
érdekében a pénziigyi piaci szerepl6knek magyardzatot kell adniuk arra, hogy egyes szuverén kitettségek miért nem
kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi tevékenységekkel szembeniek, tébbek kézott azt a tényt feltiintetve —
amennyiben ez igy van —, hogy nem dlinak rendelkezésre megfelel6 mddszerek annak kiszamitdsdra, hogy ezek a
kitettségek milyen mértékben mindstilnek kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasdgi tevékenységekkel szembeni
kitettségeknek. A mdsodik lehetGség a szuverén kitettségek kizardsa a szamlalobdl és a nevezébdl, ami tovabb javitia
a pénziigyi termékek 6sszehasonlithatdsdgdt, és lehetévé teszi a végsd befektetbk szamdra annak értékelését, hogy a
pénziigyi termékek milyen mértékben fektetnek be kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdgi tevékenységekbe
az dllampapir-kitettségek bevondsa nélkiil.”

Az MNB hangsulyozza, hogy a fenntarthatd befektetések jelen Q&A 1. (13) kérdés (2) pont szerinti kritériumanak
teljesitése Osszetett, mivel ebben az esetben a pénziigyi termék befektetései tekintetében az SFDR RTS I. szamu
mellékletben talalhato 1. tablazat 6sszes (szuverénekre vonatkozd) indikatorat, valamint a 2. és a 3. tablazat relevans
mutatdit (min. 1-1) is figyelembe sziikséges venni. Ezt kdvetSen az indikatorok alapjan a pénzigyi piaci szereplék
feladata megallapitani az adott befektetés fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt karos hatasat. A fenntarthaté
befektetés jelen Q&A 1. (13) kérdés (3) pont szerinti kritériumat nem kell alkalmazni az allampapirok esetében.
Ugyanakkor az MNB fontosnak tartja megemliteni, hogy a jov6ben varhato a szabalyozas tovabbi felllvizsgalata, adott
esetben akar az dllamkotvények fenntarthatdsaganak mindsitésére szolgald altalanos kritériumrendszer kidolgozdsa is
a kérdéssel érintett jogtertleten.

A 2024. december 21-t6l alkalmazandd Zold kotvény rendelet 54. preambulumbekezdése olyan keretet hoz létre,
amely lehet6vé teszi az allamaddssag kornyezeti szempontbdl fenntarthaténak mingsitését. Az emlitett
preambulumbekezdés erre tekintettel kimondja:

,a pénziigyi vdllalkozdsoknak az (EU) 2021/2178 felhatalmazdson alapulé rendeletben eldirt zéldeszkéz-ardny
mutatdjukon beliil k6zzé kell tenniiik a kérnyezeti szempontbdl fenntarthato dllamaddssdggal szembeni kitettségiiket.
Az emlitett felhatalmazdson alapuld rendelet 2024. junius 30-ig térténd feliilvizsgdlata sordn értékelni kell a szuverén
kitettségek felvételét a f6 teljesitménymutatok szamldlojaba és nevezdjébe.” (Az erre vonatkozé felilvizsgalat jelen
dokumentum zarasaig még nem zajlott le.)
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A Z6ld kotvény rendelet alapjan a fentiek szerint tehat mar lehetséges lenne az allamaddssag kornyezeti szempontbdl
fenntarthaténak valé mindsitése, a Taxondmia rendelet 8. cikkében szabalyozott kozzétételi elSirds kapcsan kiadott
2021/2178 EU bizottsagi — jelenleg hatédlyos — 7. cikk (1) bekezdése alapjan ugyanakkor a kdézponti kormanyokkal,
kdzponti bankokkal és szupranacionalis kibocsatokkal szembeni kitettségeket ki kell zarni a pénzigyi vallalkozasok
kulcsfontossagu teljesitménymutatdi szamlaléjanak és nevezGjének kiszamitdsa sordn. Az 2021/2178 EU bizottsagi
rendelet 9. cikk (1) bekezdése eredetileg 2024. junius 30-ra iranyozta el§ a rendelet alkalmazasanak — igy a kézponti
kormanyokkal és a kozponti bankokkal szembeni kitettségek a pénzligyi vallalkozdsok kulcsfontossagu
teljesitménymutatdi kapcsan torténd szdmitasba vétele vonatkozdsaban torténd — felllvizsgalatat. E felllvizsgalat a
tervezett id6pontig nem valdsult meg, az elGiranyzott kapcsolddd hatdasvizsgdlat sem kerilt még lefolytatasra, de
varhato, hogy a kozeljov6ben sor kerdl ra.

Tovabbé az EFH-k 2024. junius 18-an kdzds véleményt!? adtak ki az SFDR mikdédésének értékelése kapcsan. Az EFH-k
e kozos véleményben — amely kapcsan azonban meg kell jegyezni, hogy az nem kételez§ erejl jogalkotdsi eszkdz — a
Bizottsagnak megfontolasra javasoljak az allamkotvények, igy az allamkotvény-befektetések fenntarthatdsaganak
mindsitését szolgdld olyan altalanos kritériumrendszer fokozatos kidolgozasat, amely kell6en figyelembe veszi ezen
eszkozosztaly sajatossagait (szoros kapcsolat az allami politikaval), mikézben lehetévé tennék a fenntarthatdsagi
elvekkel egyértelmlien nem &sszeegyeztethet6 konstrukcidk azonositasat. Az allamkotvény-befektetések
fenntarthatdsaganak értékelésére szolgald legaldbb altalanos szintli kritériumrendszer meghatdrozasa hianyaban
ugyanis, az EFH-k véleménye szerint is, rendkiviil nehéz teljeskoérlen kdzzétenni a jelentSs dllamkotvény kitettséggel
rendelkez6 pénzigyi termékek — Ugymint a biztositasi alapu befektetési termékek és nyugdijkonstrukciok —
vonatkozdsaban azok befektetéseinek fenntarthatdsagi jellemzdit.

(16) Kérjiik az MNB megerdsitését azzal kapcsolatban, hogy a kiilsé forrasbdl szarmazé tajékoztaté dokumentumokkal
(példaul ESG modszertan) alatamaszthatdk, illetve kiegészithet6k az SFDR altal kotelez6en koézzéteendd
nyilatkozatok?

Amennyiben a pénzligyi piaci szerepl6 az SFDR RTS altal elGirt informacidkat kiilsé forrasbdl szarmazo tajékoztato
dokumentumokkal egésziti ki, tamasztja ald, e kilsé forrasbdl szdrmazdé dokumentumok az SFDR RTS altal elGirt
informacidk részét fogjak képezni. Erre tekintettel, e kiilsé forrasbdl szarmazé nyilatkozatokat is az SFDR RTS 2. cikk (1)
bekezdése szerint megkilonboztetéstdl mentes, jol Iathatd, egyszerd, tomor, érthetd, tisztességes, egyértelmi és nem
félrevezet6 mddon kell megjeleniteni. Amennyiben egyes politikak leirdsa meghaladja azt a terjedelmet, amely
tulmutat az észszerliség hatarain, abban az esetben tovdbbi részletes informacidk kozzé tehetSk kiilon
dokumentumban is, azonban az MNB azt tartja jo gyakorlatnak, ha ezek az informacidk magyar nyelven is publikalasra
keriilnek, az idegen nyelvet nem beszél§ befektetSkre tekintettel. Amennyiben a szerz8déskotés elbtti kozzétételben
emlitetteken kivil tovabbi informaciok érhet6k el a pénzigyi termék befektetési politikajanak elemeirdl, ugy a
szerz6déskotés elbtti kozzétételben sziikséges a kiegészit6 nyilatkozatokra mutatd internetes elérési hely megadasa,
melynek naprakészen tartdsardl is gondoskodni kell.

Amennyiben az intézmény nem magyar nyelv{ forrasbél szarmazé dokumentumokkal kivanja aldtamasztani a az SFDR
RTS 4dltal elGirt informaciékat, az MNB jé gyakorlatnak tartja a nem magyar nyelv(i forrasbdl szarmazo
dokumentumokrdl készitett magyar nyelv(i, attekinté kivonat kozzétételét, mely tartalmazza az Osszes olyan
informaciét, ami azok megértéséhez sziikségesek.

Amennyiben az intézmény kiilsé forrasbdl szarmazé tajékoztatd dokumentumokkal egésziti ki, tdmasztja ald az SFDR
6. és 7. cikke alapjan kozzéteendd nyilatkozatokat, a kilsG forrasbdl szarmazo tajékoztaté dokumentumok
megfogalmazasaval, megjelenitésével kapcsolatos elGirasokat az SFDR 6. cikk (3) bekezdésében emlitett
kozzétételeket szabdlyozd jogszabalyok tartalmazzak. Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az SFDR 6. és 7. cikke alapjan
kozzéteendd nyilatkozatokat kiegészitd, alatamasztd kiilsé forrasbdl szdrmazd tdjékoztatdé dokumentumok szintén
megfelelnek az SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdésének.

12 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-06/JC 2024 06 Joint ESAs Opinion_on SFDR.pdf
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(17) Kérjiik az MNB megerGsitését abban, hogy az SFDR 8. cikk (1) bekezdés b) pontjaban és az SFDR 9. cikk (1) bekezdés
a) pontjaban emlitett referenciamutaté eltérhet a pénziigyi termék pénziigyi teljesitményének 6sszehasonlitasara
szolgdlo referenciamutatotol.

Sem az SFDR 8. cikk, sem az SFDR 9. cikk szerinti pénzligyi termékek esetében — kivéve, ha azt szdmukra valamely
agazati jogszabaly elGirja — nem kotelez6 referenciamutaté kijel6lés. Ha azonban barmely SFDR 8. cikk vagy SFDR 9.
cikk szerinti pénziigyi termék vonatkozdsdban referenciamutatd kertl kijelolésre, akkor e mutatdé nem térhet el a
pénzigyi teljesitmény 6sszehasonlitasara szolgald mutatotdl. Megforditva a kérdést, nem jelolhet ki parhuzamosan
egy, a pénzligyi termék pénziigyi teljesitményének 6sszehasonlitdsara szolgald referenciamutatd és egy masik olyan
referenciamutatd, amely az SFDR szerint 6sszhangban all valamely kornyezeti, tarsadalmi, stb. jellemzével vagy a
fenntarthatd befektetési célkitlizéssel. Amennyiben az SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék esetében
referenciamutato kijel6lésre keril, a pénziigyi piaci szereplGknek kdzzé kell tennilik, hogy a kijeldlt index 6sszhangban
van-e a szoban forgd jellemzbkkel, és ha igen, milyen médon. Ezzel szemben az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék
esetében az MNB dllaspontja szerint e referenciamutatdnak 6sszhangban kell allnia a befektetési politikaval, és
igazodnia kell fenntarthatd befektetési célkitlizéshez. A referenciamutaté vonatkozdsaban az SFDR elvarja azon
informacidk rogzitését is, hogy hol taldlhaték meg a vonatkozo referenciamutatd kiszamitasara hasznalt médszerek,
amely vonatkozdsaban a Benchmark rendelet vonatkozé rendelkezéseit is sziikséges figyelembe venni. A Benchmark
rendelet elGirja a referenciamutatd-kezel6k szamdra annak a magyarazatnak a kdzzétételét, hogy a referenciamutatok
modszertananak f6 elemei az egyes elGallitott és kdzzétett referenciamutatdk esetében hogyan jelenitik meg a
kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi tényezdket. Jelenleg mar elérhet6k azon informacidk, amelyek alapjan
kivdlaszthatd olyan index vagy index-kombinacid, amely mindkét el6bb emlitett kritériumnak eleget tehet. A fentiekre
tekintettel az MNB

a) SFDR 8. cikk szerinti pénzligyi termékeknél jo gyakorlatnak és tdmogatanddnak tartja a kdrnyezeti, tarsadalmi
és irdnyitdasi célokat megvaldsitod referenciamutaté alkalmazdasat;

b) SFDR 9. cikk szerinti olyan pénziigyi termékek esetében viszont elvarja a fenntarthatd befektetési céllal
O0sszhangban  meghatdrozott referenciamutatd alkalmazdsat, melyek esetében egy indexet
referenciamutatonak kijeloltek.

Az MNB a nyugdijpénztarak esetében is elvarja a fenti b) pont megfelel6 alkalmazasat az SFDR 9. cikk szerinti
nyugdijpénztari portféliok kapcsan, és jé gyakorlatnak tartja az SFDR 8. cikk szerinti nyugdijpénztari portfélidk
vonatkozdsaban a fenti a) pont figyelembevételét. Az MNB felhivja azonban a figyelmet arra, hogy a vonatkozé agazati
jogszabdlyok szerint a nyugdijpénztarak befektetési politikdjanak kotelez6 tartalmi elemét képezik a megcélzott
hozamok mutatéi (referenciaindexek). Az dgazati jogszabalyok alapjan kotelezGen alkalmazandd, referenciaindexnek
meg kell egyeznie az SFDR-ben nevesitett , kijeldlt” indexszel/referenciamutatdval. E referenciamutaté az SFDR 9. cikk
szerinti nyugdijpénztari portfélidk esetében tovdbba a fenntarthatd befektetési célkitlizés eléréséhez sziikséges, e
célkitlizéssel 6sszhangban allé referenciamutato kell, hogy legyen.

(18) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS mellékleteket milyen formaban kell
kozzétenni a befektetési alapok és a nyugdijpénztari portféliok esetében?

Az SFDR RTS-ben szerepl6 mintadokumentumokat — mind a szerz6déskotés el6tti kozzététel, mind az id6szakos
jelentés tekintetében — a pénziigyi piaci szerepl6k az SFDR 8. vagy 9. cikkének megfelel6 pénziigyi termékeik
vonatkozasaban elektronikusan keresheté formdaban teszik kdzzé az SFDR RTS 2. cikk (2) bekezdése szerint:
,amennyiben az (EU) 2019/2088 rendelet 6. cikkének (3) bekezdésében és 11. cikkének (2) bekezdésében emlitett
dgazati jogszabdlyok nem rendelkeznek mdsként, a pénziigyi piaci szereplék és a pénziigyi tandcsaddk az e rendeletben
elGirt informdciokat kereshet6 elektronikus formdtumban bocsdtjdk rendelkezésre.”

Az MNB azonban megjegyzi, hogy ezen dokumentumok kialakitasakor, figyelembe kell venni a 2. cikk (1) bekezdésében
foglaltakat is, azaz ,a pénziigyi piaci szerepl6k és a pénziigyi tandcsaddk az e rendeletben eldirt informdciokat
dijmentesen, kénnyen hozzdférheté, megkiilonboztetéstsl mentes, jol Idthatd, egyszerii, tomér, érthetd, tisztességes,
egyértelmii és nem félrevezeté modon bocsatjdak rendelkezésre. A pénziigyi piaci szereplék és a pénziigyi tandcsadok
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az e rendeletben eldirt informdciokat kénnyen olvashaté médon és formdatumban jelenitik meg, olvashato méretii
karakterek haszndlatdval, kénnyen érthetd stilusban. A pénziigyi piaci szerepl6k modosithatjdk az e rendelet |-V.
mellékletében meghatdrozott mintadokumentumokban haszndlt karakterek méretét és betlitipusdt, valamint a
szineket.”

Befektetési alapokra vonatkozo kozzétételek helye:

A befektetési alapok tekintetében a szerz6déskotés el6tti kozzétételnek az alap Kezelési Szabalyzata tekintendd, mig
az id6szakos jelentés alatt a befektetési alap éves jelentése értendd.

A kozzétételek helye nyugdijpénztarak esetében:

Az SFDR RTS |Il., illetve IlIl. mellékletében meghatarozott mintadokumentumok szerinti informacidkat a
nyugdijpénztaraknak befektetési politikajuk mellékletében kell bemutatniuk. Nyugdijpénztarak esetében id6szakos
jelentés alatt az éves beszamold tekintendd, igy az SFDR RTS IV., illetve V. mellékletében taldlhato
mintadokumentumok szerinti informacidk a kiegészité mellékletben jelenitend6k meg. Az MNB j6 gyakorlatnak tartja
tovdbba az el6bbi mintadokumentumok szerinti tajékoztatdsoknak a nyugdijpénztar honlapjan, az érintett
nyugdijpénztari portfélidhoz kapcsolddo informacidk honlaprészén vald egyideji kozzétételét is.
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2. PENZUGYI PIACI SZEREPLOKRE VONATKOZO KOZZETETELEK
2.1. A fenntarthatdsagi kockazatok integralasaval kapcsolatos kozzétételek

(19) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy amennyiben egy pénziigyi termék tekintetében
ESG mindsitések keriilnek alkalmazasra a fenntarthatdsagi kockazatok befektetési dontéshozatalba vald
integralasaként, milyen mélységben sziikséges a modszertanrol nyilatkozni.

Mindenekel6tt a nyilatkozatok megtételekor figyelembe kell venni az SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdését az informacidk
megjelenitésének altalanos elveir6l, amely szerint ,A pénziigyi piaci szereplék és a pénziigyi tandcsaddk az e
rendeletben elGirt informdcidokat dijmentesen, kénnyen hozzdférhets, megkiilénbéztetéstél mentes, jol ldthato,
egyszert, témor, érthetd, tisztességes, egyértelm(i és nem félrevezeté mddon bocsdtjdk rendelkezésre. A pénziigyi piaci
szereplGk és a pénziigyi tandcsadok az e rendeletben elGirt informdcidkat kénnyen olvashaté mdédon és formdatumban
jelenitik meg, olvashato méretii karakterek haszndlatdval, kbnnyen érthetd stilusban.”

A fentiekbdl kiindulva az ESG mindgsitések, illetve értékelések esetében kilondsen a kovetkez6k figyelembevétele
szlikséges az atlathatdsag biztositasa érdekében:

e az ESG adatok forrasainak meghatdrozasa (bels6 mddszertan, kiils6 adatszolgaltatok felsorolasa);
e  az ESG értékeléshez hasznalt teljes besorolasi lista/kockazati kategoria/skéla bemutatasa és értelmezése;

e az ezzel Gsszefliggésben hozott intézkedések vildgos és konzekvens leirasa (pl.: CCC értékelést kapott
kibocsatdk kizarasa a portfolidbdl).

Az MNB jo gyakorlatnak tartja, ha a pénziigyi piaci szerepl6 — az ESG értékelések mellett — az egyes komponensek (E,
S, G) egyéni értékelését is figyelembe veszi a pénziigyi termékek esetében és kilon-kiilon is tajékoztatast nyujt az egyes
komponensek értékelésének eredményeirél. Az MNB allaspontja szerint tobb egymadastol kategorikusan eltéré
szempont egylttes értékelése nehezen értelmezhet6vé teszi egy adott eszkdz valddi hatdsat az egyes fenntarthatdsagi
tényezGkre. Az E, S és a G szempontok kilon értékelése segiti a befektet6k megértését, hogy a befektetések mely
fenntarthatdsagi tényez6k tekintetében teljesitenek er§sebben vagy gyengébben.

P

(20) Kérjiik az MNB megerdGsitését azzal kapcsolatban, hogy amennyiben egy pénziigyi termék tekintetében kizarasi
politika keriil alkalmazasra a fenntarthatdsagi kockazatok befektetési déntéshozatalba valé integralasaként,

Mindenekel6tt a nyilatkozatok megtételekor figyelembe kell venni az SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdését az informacidk
megjelenitésének altalanos elveir6l, amely szerint ,A pénziigyi piaci szereplék és a pénziigyi tandcsaddk az e
rendeletben elGirt informdcidkat dijmentesen, kénnyen hozzdférhets, megkiilénbéztetéstél mentes, jol ldthato,
egyszert, témor, érthetd, tisztességes, egyértelmii és nem félrevezeté modon bocsdtjak rendelkezésre. A pénziigyi piaci
szereplék és a pénziigyi tandcsaddk az e rendeletben elGirt informdcidkat kénnyen olvashaté mddon és formdtumban
jelenitik meg, olvashato méretii karakterek haszndlatdval, kbnnyen érthetd stilusban.”

A fentiekbdl kiindulva a kizarasi politikak, illetve negativ screening alkalmazasa esetében kiilénosen a kovetkez6k
figyelembevétele sziikséges az atlathatdsag biztositasa érdekében:

e apolitika vildgosan és egyértelm(ien tartalmazza, hogy a felsorolt vallalatok vagy iparagak kizarasra vagy pedig
korlatozasra keriilnek a befektetések kivalasztasakor;

e a politika nem félrevezet6 moddon tartalmazza, hogy az egyes vallalatok vagy ipardgak hogyan/milyen
mértékben kerilnek kizarasra (pl.: 10%-ot meghaladd arbevétel esetén);

e az MNB jé gyakorlatnak tartja, ha a kizarasi lista tartalmazza a kizarni kivant tevékenységek pontos
meghatarozasat és leirdsat, a figyelembe vett altevékenység felsorolasat és a kizaras alkalmazasi maodjat.
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(21) Kérjiik az MNB megerGsitését abban, hogy a fenntarthatdsagi kockazatok integralasaval kapcsolatos nyilatkozatban
torekedni kell a tomor megfogalmazasra.

Altalanossagban elmondhatd, hogy a fenntarthatésaggal kapcsolatos kozzétételek kialakitdsakor kévetni kell az SFDR
RTS 2. cikk (1) bekezdésében leirtakat, amely szerint ,A pénziigyi piaci szerepl6k és a pénziigyi tandcsaddk az e
rendeletben elGirt informdcidkat dijmentesen, kénnyen hozzdférhets, megkiilénbéztetéstél mentes, jol ldthato,
egyszert, témor, érthetd, tisztességes, egyértelm(i és nem félrevezeté mddon bocsdtjdk rendelkezésre. A pénziigyi piaci
szereplGk és a pénziigyi tandcsadok az e rendeletben elGirt informdcidkat kénnyen olvashaté mdédon és formdtumban
jelenitik meg, olvashato méretii karakterek haszndlatdval, kbnnyen érthetd stilusban.”

Nem elfogadhatd a pénzigyi piaci szerepl6kt6l, amennyiben nyilatkozataikat nem Iényegre t6r6 mdédon, hanem
redunddans informdacidkkal egészitik ki. Tovabba az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a tdmér megfogalmazas nem
vezethet ahhoz, hogy a fenntarthatdsagi kockazatok integralasdval kapcsolatos nyilatkozatot a pénziigyi piaci szerepl&k
oly minimalis adattartalommal alakitjak ki, mely az SFDR Preambulum (10) pontja szerinti céljat nem tamogatja
megfelel6en. [Az SFDR Preambulum (10) pontja ,E rendelet célja csékkenteni a megbizé és megbizott k6zG6tti
viszonyban a fenntarthatdsdgi kockdzatok integrdldsa, .... tekintetében fenndlld informdcids aszimmetridkat, ..” ]

Az MNB jo gyakorlatnak tartja, hogy a fenntarthatdsagi kockazatok integraldsdval kapcsolatos nyilatkozatok
kialakitasakor a pénziigyi piaci szerepl6k kozzététellk részévé teszik az SFDR 2. cikk 22. pontja szerinti fenntarthatdsagi
kockazatok fogalmat.

2.2. A fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt karos hatasokkal kapcsolatos nyilatkozatokrol

P

(22) Kérjiik az MNB megerdsitését azzal kapcsolatban, hogy a szervezeti szintii fenntarthatosagi tényezékre gyakorolt
karos hatasokkal kapcsolatos kozzétételben a PAl indikatorokat az SFDR RTS I. melléklete szerint kell k6zzétenni.

Amennyiben a pénzlgyi piaci szerepl6k az SFDR 4. cikk (1) bekezdés a) pontjaval, valamint a (3) és (4) bekezdéssel
0sszhangban figyelembe veszik a befektetési dontéseknek a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos
hatasait, abban az esetben az SFDR RTS 4. cikk (1) bekezdése értelmében minden év junius 30-ig kozzéteszik a
weboldalukon, egy ,Nyilatkozat a befektetési dontések fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatasairol”
cimi kalon szakaszban az SFDR RTS 4-10. cikkében emlitett informdcidkat. Az SFDR RTS 4. cikk (2) bekezdése kimondja,
hogy ezeket az informacidkat az SFDR RTS I. melléklet 1. tdblazatdban meghatarozott sablon szerinti formatumban
teszik kozzé.

Az MINB egyuttal megjegyzi, hogy a nyilatkozatban foglaltaknak érthetének, egyértelmiinek és nem félrevezetének kell
lennie, illetve a nyilatkozat kizdrdlag a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt karos hatasokra vonatkozéan
tartalmazzon leirdsokat és ne tartalmazzon redundans informacidkat.

Az SFDR RTS 6. cikkével 6sszhangban a pénziigyi piaci szerepl6knek kotelez6en mérnitik kell az SFDR RTS 1. szamu
melléklet 1. tdbldzataban szerepld 6sszes mutatot. Természetesen amennyiben egy pénzigyi termék nem rendelkezik
egy adott tipusu befektetési eszkozzel (pl.: allamkétvény), Ggy az arra vonatkozd mutatok nem alkalmazanddk. Az SFDR
RTS 6. cikk (1) bekezdés a) és b) pontjaival 6sszhangban legaldbb tovabbi 1-1 mutatd mérése sziikséges az SFDR RTS I.
szamu melléklet 2. és 3. tablazataban meghatarozott mutatdk szerint.

Az MNB felhivja a pénzigyi piaci szerepl6k figyelmét, hogy az EFH-k a 2023 év sordn feliilvizsgaltdk az SFDR RTS-t és
annak eredményét, a varhatd valtozasokat tartalmazé Final Report-ban publikaltak honlapjaikon. A felllvizsgalat
nagymértékben érintette a PAI mutatdkkal kapcsolatos kozzétételeket, igy példaul egyes mutatok torlésre, mig mas
mutatok modositasra keriltek, valamint tovabbi Uj mutatdkkal is béviilt az SFDR RTS I. szamua melléklete. Minden PAI
mutato esetében megadasra kerilt tovabba azok szamolasi mdodja. Bar a fellilvizsgalt SFDR RTS jelen Q&A kiadasakor
még nem keriilt az EU jogalkotdi altal jovahagyasra, az MNB javasolja a pénzligyi piaci szereplSk szdmara a varhaté
maodositasok, kiemelten a PAI mutatdk képletei kapcsan eszk6zolt valtoztatasok figyelemmel kisérését és a fellilvizsgalt
SFDR RTS Final Reportjanak tanulmanyozasat.
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(23) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy a ,,Nemzetkézi standardokra valé hivatkozdsok”
cim(i szakaszban elegendé felsorolni a kdvetett iranyelveket, az egyes egyezményekhez valo igazodas tényét.

Az MNB allaspontja alapjan a pénziigyi piaci szerepl6k az SFDR RTS 9. cikk (1) bekezdése szerint a , Nemzetkézi
standardokra vald hivatkozds” cim(l szakaszban ismertetik, hogy megfelelnek-e a felel8s tizleti magatartasra vonatkozo
kodexeknek és a nemzetkozileg elismert atvilagitasi és adatszolgaltatasi standardoknak, és ha igen, milyen mértékben.
A pénzlgyi piaci szerepl6k tehat felsoroljak, hogy mely etikai kédexeknek, nemzetkozileg elismert standardoknak
felelnek meg, azonban 6sszhangban az SFDR RTS 9. cikk (2) bekezdés a) — d) pontjaival, a pénziigyi piaci szerepl6k a
felsorolast kiegészitik az emlitett pontokkal.

Az SFDR RTS 9. cikk (2) bekezdés a) — d) pontokban szerepl8 informacidk hivatottak az (1) bekezdésben emlitett ,,és ha
igen, milyen mértékben” elvaras alatamasztasara. Erre tekintettel az SFDR RTS 9. cikk (2) bekezdést azon pénzlgyi piaci
szerepl6knek kell alkalmazniuk, akik megfelelnek a felel§s Uzleti magatartdsra vonatkozd kdédexeknek és a
nemzetkozileg elismert atvilagitasi és adatszolgaltatasi standardoknak. Az emlitett szakaszban tehat ki kell térni azon
informacidkra, hogy az emlitett kddexeknek és standardoknak valé megfelelés, vagy igazodas mely PAI mutatdkkal
tdmaszthatd al3, tovabba ismertetni kell az erre vonatkozdé mddszertant is. Meg kell adni tovabba azt az informaciot
is, hogy a pénzigyi piaci szerepl6k alkalmaznak-e éghajlatvaltozasi forgatokdnyvet, illetve az ehhez kapcsolédd
informacidkat, ha nem alkalmaznak, Ugy a magyardzat megadasa sziikséges a nyilatkozatban.

(24) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy milyen médszertan alapjan szamolanddk azon PAI
indikatorok, amelyekhez az SFDR RTS I. szamu melléklete nem biztositott egységes szamolasi képletet.

Az MNB dllaspontja szerint a pénzigyi piaci szerepl6 felel6ssége a PAIl indikatorok kiszamoladsa, azonban felhivja a
pénziigyi piaci szerepl6k figyelmét, hogy a Konszolidalt Q&A IV. fejezetének 10. pontja tartalmaz egy részletes, elméleti
levezetést arra vonatkozdan, hogy hogyan kell a PAI mutatdkat kiszamolni.

Az MNB felhivja a pénzigyi piaci szerepl6k figyelmét, hogy az EFH-k 2023 év sordn felllvizsgaltak az SFDR RTS-t és
annak eredményét, a varhatd valtozasokat tartalmazé Final Report-ban publikaltak honlapjaikon. A felllvizsgalat
nagymértékben érintette a PAI mutatdkkal kapcsolatos kozzétételeket, igy példaul egyes mutatdk torlésre, mig mas
mutatok modositasra keriltek, valamint tovabbi Uj mutatok keriltek be az SFDR RTS I. szamu mellékletébe. Tovabba
minden egyes PAI mutatd esetében megaddasra keriilt annak szamolasi képlete. Bar a fellilvizsgalt SFDR RTS jelen Q&A
kiadasakor még nem kerilt az EU jogalkotdi altal jovahagyasra, az MNB javasolja a pénzligyi piaci szerepl6k szamara a
varhaté moddositasok, kilondsen a jelenlegi PAI mutatdok képletei kapcsan eszk6zolt valtoztatasok figyelemmel
kisérését és a fellilvizsgalt SFDR RTS Final Report-janak tanulmanyozasat.

(25) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az ingatlaneszkdz6k és allampapirok esetében,
hogyan kell figyelembe venni a fenntarthatdosagi tényezdkre gyakorolt karos hatasokat.

Amennyiben kizarélag csak ingatlaneszk6zok, vagy csak allampapirok taldlhatok a befektetések kozott, ugy
értelemszerlien az ingatlaneszkdzokre vagy az dllampapirokra vonatkozé SFDR RTS I. sz. melléket 1. tablazat szerinti
PAI mutatdkat kell szamolni, és olyan egyéb egy-egy mutatot kell kivalasztaniuk az SFDR RTS 1. sz. melléklet 2. és 3. sz.
tablazatabol, mely értelemszer(ien az ingatlaneszkozokre vagy az dllampapirokra vonatkozik. Ez forditva is igaz, tehat
amennyiben pl. egy részvényalap nem rendelkezik dllampapirral vagy ingatlaneszkdzzel, Ggy az SFDR RTS I. melléklet
1. tdblazataban szerepl§ erre vonatkozé mutatdkat nem szikséges kiszamitani. A pénziigyi piaci szerepl6knek az SFDR
RTS I. sz. melléklet 1. tablazatanak 6sszefoglald szakaszaban és , A fenntarthatésagi tényezGkre gyakorolt fébb karos
hatdsok azonositasara és rangsoroldsara szolgald politikak ismertetése” cimd szakaszdban az el6bbi tényekre kiilon ki
kell térnitk.

Ingatlaneszk6zok esetében az I. sz. melléklet 1. tdblazatabdl az aldbbi PAI mutatdkat kell kiszamolni: PAI 17. és PAI 18.
Az SFDRRTS I. sz. mellékletének 2. sz. tablazatabdl vélaszthaté mutaték: UHG-kibocsatds, Energiafogyasztdsi intenzitds,
A tevékenységekkel jaré hulladékképzédés, Uj épitkezések és nagyobb felljitasok nyersanyag-felhasznaldsa,
Teriletfoglalds. Ingatlaneszkdzok esetében nincs olyan, az SFDR RTS I. sz. mellékletének 3. sz. tablazat szerinti mutato,
amely ingatlaneszk6zokre értelemszeriien alkalmazhatd.
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Allampapirok esetében az I. sz. melléklet 1. tabldzatabdl az aldbbi PAI mutatdkat kell kiszamolni: PAI 15. és PAI 16. Az
SFDR RTS I. sz. mellékletének 2. sz. tablazatabdl valaszthatd mutatdk: A nem a kdrnyezeti szempontbdl fenntarthaté
kotvényekre vonatkozé unids jogszabdlyok alapjan kibocsatott kotvények aranya. Az SFDR RTS I. sz. mellékletének 3.
sz. tablazatdbdl vélaszthaté mutaték: Atlagos jovedelmi egyenl6tlenségi pontszam / A véleménynyilvanitas
szabadsaganak atlagpontszama / Atlagos emberi jogi teljesitmény / Atlagos korrupcids pontszam / Nem egyiittm(ikodé
addjogrendszerek / Atlagos politikai stabilitdsi pontszam / Atlagos jogallamisagi pontszam.
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3. PENZUGYI TERMEKEKRE VONATKOZO KOZZETETELEK

3.1. Szerz6déskotés elotti kozzététellel kapcsolatos iranymutatas

(26) Kérjiik az MNB megerdsitését azzal kapcsolatban, hogy azok a pénziigyi termékek, melyek nem rendelkeznek
kornyezeti és tarsadalmi jellemzéket el6mozdité célokkal, valamint nem céljuk a fenntarthatdé befektetések
megvaldsitasa azoknak elegendd az SFDR 6. cikknek megfelelniiik.

Azok a pénziigyi termékek, amelyek nem mozditanak el6 kdrnyezeti és tarsadalmi jellemzd6ket az SFDR 8. cikke szerint,
illetve nem valésitanak meg fenntarthatd befektetési célkitlizést az SFDR 9. cikke szerint, attél még teljesitik az SFDR
6. és 7. cikkében foglaltakat, valamint nyilatkoznak a Taxondmia rendelet 7. cikke szerint is.

Az SFDR 6. cikk (1) bekezdés a) és b) pontja szerint minden pénziigyi termék esetében a pénziigyi piaci szerepl6k
kotelesek feltlintetni annak leirdsat, hogy milyen médon integréljak a fenntarthatdsagi kockazatokat a befektetési
dontéshozatal soran, illetve ismertetik a fenntarthatésagi kockazatok altal az altaluk kinalt pénziigyi termékek
hozamara gyakorolt valészin( hatasok értékelésének eredményeit. Az MNB elvarja, hogy az emlitett informdcidkat a
pénziigyi piaci szerepl6k a kockazatok ismertetésének fejezetében ismertessék.

Az SFDR 7. cikk szerint minden pénziigyi termékre vonatkozdan a pénziigyi piaci szerepl6k kotelesek nyilatkozni arral,
hogy figyelembe veszik, vagy nem veszik figyelembe a pénziigyi termék dltal a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt
karos hatasokat.

- Amennyiben a pénzigyi termék esetében figyelembe veszik a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt karos
hatasokat, ugy az SFDR 7. cikk (1) bekezdés a) és b) pontjai alkalmazanddk. Vagyis sziikséges nyilatkozni a
fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt f6bb karos hatdsok figyelembevételének modjardl, illetve arrdl, hogy
az idGszakos jelentés tartalmazza a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatdsokra vonatkozo
informacidkat.

- Amennyiben a pénzlgyi termék esetében nem veszik figyelembe a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt
karos hatasokat, ugy az SFDR 7. cikk (2) bekezdése alkalmazandd. Vagyis nyilatkozni kell annak indokairdl,
hogy miért nem veszik figyelembe a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt kdros hatdsokat.

Ezen informdacidkat a pénziigyi termékek esetében a szerz6déskotés elbtti kozzététel f6szovegében kell elhelyezni az
egyéb informdacidkra vonatkozé fejezetben.

A Taxondmia rendelet 7. cikkét kizardlag azok a pénzigyi termékek alkalmazzak, amelyek nem mozditanak el6
kérnyezeti és tarsadalmi jellemz6ket az SFDR 8. cikke szerint, illetve nem valdsitanak meg fenntarthatd befektetési
célkitlizést. Ennek alapjan az emlitett pénzigyi termékek esetében a szerz6déskotés elbtti kozzététel fGszovegében,
az egyéb informacidkra vonatkozo fejezetben csatolni kell a cikkben szereplé nyilatkozatot.

Az MNB felhivja a figyelmet, hogy a Taxondmia rendelet 7. cikke szerint csatolandd nyilatkozattél minimalisan sem
lehet eltérni.

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

s s

(27) Kérjiik az MNB megerdsitését abban, hogy egy SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti, kizardlag tarsadalmi jellemzéket
elémozdité 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
alapjén kézzéteendd informdcick részeként meg kell adniuk az (EU) 2020/852 rendelet 6. cikkében eldirt
informdcidkat”.

A Taxondmia rendelet 6. cikke szerint: , [a]Jmennyiben az (EU) 2019/2088 rendelet 8. cikkének (1) bekezdésében
emlitett pénziigyi termék kérnyezeti jellemzéket mozdit eld, e rendelet 5. cikkét értelemszertien kell alkalmazni”.
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A fenti rendelkezések egyértelmlen kimondjak, hogy csak a kérnyezeti jellemz&ket és a kornyezeti és tarsadalmi
jellemzéket elémozditd SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti termékek vonatkozasaban alkalmazandé a Taxondmia
rendelet 6. cikke altal elGirt tobbletkozzétételi kbtelezettség. Az MNB ezzel 6sszefliggésben utalni kivan arra, hogy
hasonléan értelmezend6 a Taxondmia rendelet 5. cikke, melyet azon SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termékek esetében
kell alkalmazni, amik olyan fenntarthaté befektetéseket eszk6zdinek, amik hozzajarulnak egy SFDR szerinti kdrnyezeti
célkitlizéshez. igy azon SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termékekre, melyek kizarélag valamely tarsadalmi célkitlizéshez
hozzajaruld gazdasagi tevékenységekbe torténd befektetéseket eszkozolnek, a Taxondmia rendelet 5. cikke nem
alkalmazandé.

Az MNB a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikke, valamint az SFDR 8. cikk (2a) és 9. cikk (4a) bekezdése kozotti
Osszefliggések konnyebb megérthet8sége végett, az aldbbi csoportositassal kivanja elésegiteni a jogalkalmazast.

Az MINB allaspontja szerint az SFDR és a Taxondmia rendelet vonatkozé rendelkezései szerint az SFDR 8. cikk (1)
bekezdése és 9. cikke szerinti pénziigyi termékek kapcsan eszkdzallokdcié alapjan az alabbi f& kategdridkat!® lehet
megkiilonboztetni:

a) SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék, aminek a célkit(izése kizardlag olyan fenntarthatd befektetés, amely
valamely tarsadalmi célkitizéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységbe eszk6zol fenntarthaté befektetéseket (és
nem eszkozol olyan fenntarthatd befektetést, amely kérnyezeti célkit(izéssel is rendelkezik). Az ilyen pénziigyi
termékekre nem kell alkalmazni a Taxondémia rendelet 5. cikkét.

b) SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék, aminek a célkitlizése olyan fenntarthaté befektetés, amely unids taxonémia
szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthaténak minGsil6 gazdasagi tevékenységbe (is) eszk6zol befektetéseket.
Az ilyen pénzigyi termékekre alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 5. cikkét.

c) SFDR 9. cikk szerinti pénzligyi termék, aminek a célkitlizése fenntarthatd befektetés és unids taxondmia szerinti
kornyezeti szempontbdl fenntarthatonak nem mingsiilé gazdasagi tevékenységekbe eszkézol SFDR szerinti
fenntarthatd befektetéseket, amelyek kornyezeti célkitlizéssel rendelkeznek. Az ilyen pénziigyi termékekre
alkalmazni kell a Taxonémia rendelet 5. cikkét.

d) SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék, ami kizarélag tarsadalmi jellemz&ket mozdit el6. Az ilyen pénzlgyi
termékekre nem kell alkalmazni a Taxonémia rendelet 6. cikkét.

e) SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék, ami kizardlag kornyezeti jellemz&ket vagy kdrnyezeti és tarsadalmi jellemzék
kombinacidjat mozditja eld. Az ilyen pénziigyi termékekre alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 6. cikkét.

f) SFDR 8. cikk szerinti pénziigyi termék, ami kizardlag kornyezeti jellemzéket illetve tarsadalmi jellemzék
kombinacidjat mozditja el6, és bar nem rendelkezik fenntarthaté befektetési célkitlizéssel, unidés taxondmia
szerinti kornyezeti szempontbdl fenntarthaténak nem mindsilé gazdasdgi tevékenységekbe is eszk6zél SFDR
szerinti fenntarthatd befektetéseket, amelyek kornyezeti célkitlizéssel rendelkeznek. Az ilyen pénzigyi
termékekre alkalmazni kell a Taxondmia rendelet 6. cikkét.

g) SFDR 8. cikk szerinti pénzligyi termék, ami kizardlag kérnyezeti jellemzéket vagy kérnyezeti és tarsadalmi jellemzdék
kombinacidjat mozditja el6, és bar nem rendelkezik fenntarthatd befektetési célkitlizéssel, Taxonédmia rendelet
szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetéseket is eszk6zol. Az ilyen pénzigyi termékekre alkalmazni
kell a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikkét.

13 Nem kertiilnek felsoroldsra az olyan SFDR 9. cikk szerinti pénzigyi termékek, melyek egyidejlileg a fenti a)-c) pontok szerinti gazdasagi
tevékenységekbe is eszkozolnek befektetéseket, ideértve ezen befektetések barmilyen variaciéjat. Ehhez hasonléan azon SFDR 8. cikk szerint
pénzligyi termékek sem kerilnek felsorolasra, melyek egyidejlleg a fenti d)-g) pontok szerinti befektetéseket eszkdzolnek, ideértve ezek barmilyen
kombinacidéjat.

28/41



h) SFDR 6. cikk szerinti pénzligyi termék, mely nem mozdit el§ kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzdGket, vagy ezek
kombindcidjat, és nem célkitlizése a fenntarthaté befektetés. Az ilyen pénziigyi termékekre alkalmazni kell a
Taxondmia rendelet 7. cikkét.

(A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB allaspontjat tovabbra is fenntartja.)

(28) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy a Taxondmia rendelet 6. cikk els6 bekezdése
szerinti ,,e rendelet 5. cikkét értelemszeriien kell alkalmazni” elvarasnak az SFDR 8. cikk szerinti kérnyezeti
jellemzdket elémozdité pénziigyi termékeknek hogyan kell megfelelniiik.

A Taxondmia rendelet 6. cikke szerint, amennyiben az SFDR 8. cikkének (1) bekezdésében emlitett pénziigyi termék
kornyezeti jellemzéket (is) mozdit el§, a Taxondmia rendelet 5. cikkét értelemszerien (a Taxondmia rendelet angol
nyelvi szovege megfogalmazasa szerint mutatis mutandis, azaz a megfeleld tényez6k megvaltoztatasaval, a szilkséges
valtoztatasokkal, az adott helyzethez igazitva) kell rd alkalmazni. Egy SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti pénziigyi termék
kiilonféle médokon mozdithat elé kornyezeti jellemzGket, példaul ugy, hogy taxondmiahoz igazodé fenntarthato
befektetéseket eszkdzol, de ugy is, hogy taxondmidhoz nem igazodd fenntarthatd befektetéseket vagy azokat is
végrehajt.

A Taxondmia rendelet 5. cikkét alapvet6en azon SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termékekre kell alkalmazni, amelyek
olyan gazdasagi tevékenységbe (is) eszkdzolnek befektetést, amely az SFDR 2. cikk 17. pontjaban foglalt fenntarthaté
befektetés fogalommeghatarozasba tartozé kérnyezeti célkitlizéshez jarul hozza. Kiemelendd, hogy az SFDR 2. cikk 17.
pontja szerinti kornyezeti célkitlizések kore nem feltétlenlil azonos a Taxondmia rendelet 9. cikke szerinti kdrnyezeti
célkit(izésekkel. Részben atfedésben all azzal, figyelemmel pl. a Taxondmia rendelet (19) preambulumbekezdésére,
amely kimondja, hogy a ,fenntarthato befektetés” SFDR 2. cikk 17. pontjaban foglalt fogalommeghatarozasa kiterjed
a valamely kérnyezeti célkitlizéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységekbe torténd befektetésekre is, amelyekbe
beleértend8k tobbek kozott a Taxondmia rendelet értelmében vett ,kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasagi
tevékenységekbe” torténd befektetések is, de annal tagabb kort olel fel.

Azonban a Taxondmia rendelet 6. cikke utald szabdlya alapjan a Taxondmia rendelet 5. cikkében szerepl6 kozzétételi
el6irasok az SFDR 8. cikke (1) bekezdése szerinti azon pénzligyi termékekre is alkalmazanddk, amelyek kornyezeti
jellemzéket vagy azokat is el6mozditd pénzlgyi termékek (azaz kornyezeti és tarsadalmi jellemzéket elémozditd
pénzlgyi termékek). Erre tekintettel az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti, kornyezeti jellemzéket el6mozditd pénzigyi
termékek szerz6déskotés eldtti és idGszakos kozzétételeinek tartalmazniuk kell a Taxondmia rendelet 6. cikkében,
illetve annak utalo szabalya alapjan az 5. cikkben elgirt informaciokat is.

Tehat az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti, kornyezeti jellemz&ket el6mozditd pénziigyi termékek esetén a Taxondmia
rendelet 5. cikkének értelemszeri alkalmazasa alatt azt kell érteni, hogy:

i amennyiben az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti pénzigyi termék kornyezeti jellemzG6ket is el6mozdit, a
Taxondémia rendelet 5. cikk a) pontja alapjan a szerz6déskotés eldtti kdzzétételeikben, illetve az id6szakos
jelentéseikben informacidkat kell kdzzé tennilik a Taxondmia rendelet 9. cikkében foglalt azon kdrnyezeti
célkitlizésre vagy kornyezeti célkit(izésekre vonatkozdan, amelyhez vagy amelyekhez a pénziigyi termék alapjaul
szolgald befektetés hozzajarul;

ii. amennyiben az SFDR 8. cikk (1) bekezdése szerinti pénzlgyi termék kérnyezeti jellemzéket is el6mozditd, a
Taxondmia rendelet 5. cikk b) pontja esetében azt kell megadniuk a szerz6déskotés elbtti kozzétételeikben,
illetve az idGszakos jelentéseikben, hogy a pénziligyi termék alapjaul szolgalo befektetések milyen médon és
milyen mértékben vannak jelen olyan gazdasagi tevékenységekben, amelyek a Taxonémia rendelet 3. cikke
alapjan kornyezeti szempontbdl fenntarthatonak mindstilé gazdasagi tevékenységek.

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, ha a pénzlgyi terméknek van kornyezeti célkitlizéshez hozzdajaruld
befektetése, azonban a kapcsoldédd befektetések nem felelnek meg a jelentds karokozas elkerilését célzé elvnek (azaz
a pénziigyi termék alapjaul szolgald befektetés mas kdrnyezeti célkitlizésre nézve karos hatdssal jar), akkor a pénziigyi
termék csak az SFDR 8. cikk (1) bekezdés szerinti pénzigyi terméknek mingsiilhet.
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Amennyiben egy pénziigyi terméknek van kdrnyezeti célkitlizése és a kdrnyezeti célkitlizéshez hozzajaruld gazdasagi
tevékenységbe eszkozolt befektetései megfelelnek a jelentds kdrokozds elkeriilését célzd elvnek, és e befektetések a
fenntarthatd befektetés SFDR 2. pont 17. cikkben meghatarozott tovabbi feltételeinek is megfelelnek, az SFDR 9. cikk
szerinti pénzlgyi terméknek mingsul.

Az MNB jé gyakorlatnak tartja az SFDR 8. cikk szerinti kdrnyezeti vagy kornyezeti és tarsadalmi jellemz6k kombinacidjat
el6mozdité (de a Taxondmia rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetést nem eszk6z616, erre
vonatkozé ,vallalast” nem tartalmazd) alapok esetében, ha az alapkezelSk a szerz6déskotés elbtti kozzétételekben a
Taxondmia rendelet 5. cikk a) pontban foglaltaknak az alabbi médon felelnek meg:

LA pénziigyi termék a kérnyezeti jellemz6k elémozditdsat a Taxonomia Rendelet 9. cikkének a) és b) pontjaban emlitett
kérnyezeti célkitlizések tekintetében nem a Taxondmia Rendelet keretrendszerével dsszhangban térekszik
megvaldsitani.

A pénziigyi termék a kérnyezeti és tdrsadalmi jellemz6k elémozditdsdat a befektetési stratégia végrehajtdsa sordn
alkalmazott ......... segitségével kivanja megvaldsitani.

A kérnyezeti jellemzék tekintetében a pénziigyi termék alapjdul szolgdlé befektetések céljabdl kivdalasztott
vdllalkozdsok és az egyes ipardgak példdul az alabbi indikdtorok alapjdan keriilnek értékelésre (a lista nem teljeskérii és
a kiilénbézé ipardgakban az indikdatorok sulya, illetve kére eltérd lehet):

- Kérnyezetvédelmi politika,
- Szén-dioxid kibocsdtds intenzitdsdnak trendje,
- Megujuld energiafelhaszndlds.... stb.”

A pénziigyi termék nem térekszik arra, hogy a Taxondmia rendelet szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthato
gazdasdgi tevékenységekbe fektessen. A pénziigyi termék befektetéseinek alapvetéen 0%-a irdnyul a Taxonomia
rendelet szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthato gazdasdgi tevékenységekbe. De nem zdrhatd ki annak a
lehetdsége, hogy a pénziigyi termék 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
kornyezeti szempontbdl fenntarthaténak mindsiilé gazdasagi tevékenységekben vannak jelen. Nem kell tehat megadni
azon - SFDR szerint - fenntarthaté befektetéseket, melyek:

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

b) SFDR 2. cikk 17. pont szerinti tarsadalmi célkit(izéshez hozzajaruld gazdasagi tevékenységbe iranyulnak.

Az MNB megjegyzi egyuttal, hogy ezen kérdés megvdlaszolasdhoz az EFH-k altal kiadott Konszolidalt Q&A VII. fejezet
1. pontjdban részletes leirds olvashaté a Taxondmia rendelet 5. és 6. cikk alkalmazasa kapcsan, kilonésen az ,e
rendelet 5. cikkét értelemszerien kell alkalmazni” elvaras teljesitésével kapcsolatban.

[A 2022-ben kiadott Q&A-ben is szerepelt e kérdés, mely tekintetében az MNB kordabbi dlldaspontjat jelen Q&A 3.1. (28)
kérdésre adott valasz 1-4. bekezdésével egésziti ki.)

(29) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS Il. szamu mellékletében szerepl6
»Milyen kérnyezeti és/vagy tdrsadalmi jellemzéket mozdit el6 a pénziigyi termék?” szakaszban mit tart
elfogadhatdnak.

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, hogy a szakaszban nem elegendd csupan arra hivatkozni, hogy a pénziigyi
termék kornyezeti illetve tarsadalmi jellemzéket mozdit elS, meg is kell nevezni a konkrét jellemzéket.

Az MNB a teljesség igénye nélkiil a kdvetkezé jellemzbket tartja elfogadhatdénak:

e  kornyezeti jellemzdék: éghajlatvaltozas mérséklése, éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkodas, a vizi és tengeri
eréforrasok fenntarthaté hasznalata és védelme, a szennyezés megelSzése és csokkentése, UHG kibocsatas
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csOkkentése, bioldgiai sokféleség/biodiverzitas védelme és helyredllitisa, energiahatékonysag novelése,
fosszilis tliizel6anyagok hasznalatanak csokkentése...stb.

e tdarsadalmi jellemzdék: egyenlGtlenség elleni kiizdelem, tarsadalmi és munkavallaléi kérdések (pl.: nemek
kozotti kiilonbségek csokkentése), korrupcio és vesztegetés elleni kiizdelem, emberi jogok védelme.

Elfogadhato gyakorlat:

A pénziigyi termék miikédési tevékenysége sordn megfelel az SFDR 8. cikknek, mert kérnyezeti jellemzéket mozdit el6
és a befektetési célbdl kivalasztott vdllalkozdsok helyes vdllalatirdnyitdsi gyakorlatot kévetnek. Ennek jegyében a
pénziigyi termék elsédleges célia az éghajlatvdltozds mérséklése és az éghajlatvdltozdshoz vald alkalmazkodds
elGsegitése.

Rossz gyakorlat:

A pénziigyi termék miikédési tevékenysége soran megfelel az SFDR 8. cikknek, mert kérnyezeti és tdrsadalmi
jellemzbket mozdit el6 és a befektetési célbdl kivdlasztott vdllalkozdsok helyes vdllalatirdnyitdsi gyakorlatot kévetnek.

(30) Kérjiik az MNB megerdsitését abban, hogy az SFDR RTS Il. szami mellékletében szereplé ,Milyen mutatékat
alkalmaznak annak mérésére, hogy mennyire sikeriil elérni a pénziigyi termék dltal elémozditott egyes kdrnyezeti
és tarsadalmi jellemzéket?” szakaszban elfogadhaté az ESG mutaté fenntarthatdsagi indikatornak valé kijel6lése.

A fenntarthatdsagi mutatok megvalasztasa kapcsan az MNB megjegyzi, hogy sem az SFDR, sem pedig az SFDR RTS nem
hatarozza a meg a fenntarthatdsagi mutatdk azon korét, amelyeket a pénziigyi piaci szerepl6knek hasznalniuk kell a
pénziigyi termékeik tekintetében, hogy képesek legyenek mérni az altaluk kivalasztott célok elérehaladasat. Az EFH-k
altal kiadott Konszolidalt Q&A V. fejezet 22. kérdésében nyilatkoznak azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS I.
mellékletében megadott PAI mutatdk alkalmazhatok fenntarthatdsagi mutatoként is, mellyel 6sszhangban az MNB jo
gyakorlatnak tartja, ha az intézményekkovetik az EFH-k javaslatat. Tovabba ezen mutatdknak értelemszerlen
osszhangban kell allniuk a kijel6lt kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzdékkel.

Az MNB bar egyel6re — az adatok korlatozott elérhetdsége miatt — elfogadja, azonban nem tartja j6 gyakorlatnak az
aggregalt ESG mindsitések fenntarthatdsagi mutatonak vald hasznalatat, figyelembe véve azt a tényt, hogy egy ESG
adat tobb szempontot foglal magdba és nem képes egy konkrét jellemz6 vagy célkitlizés elémozditdsat mérni. A
vizsgdlat sordn ezért, ha egy pénziigyi termék esetében fenntarthatdsagi mutatoként ESG pontszamot jel6lnek ki,
javasolandé az Alapkezel6nek a PAl mutatdk hasznalata fenntarthatdsagi mutatoként.

Amennyiben egy pénzigyi termék kornyezeti jellemz&ket igen, de tarsadalmi jellemzéket nem mozdit el6, vagy
kizarélag kornyezeti célkitlizésekhez hozzajaruld fenntarthaté befektetéssel rendelkezik, abban az esetben nem
fogadhato el az ESG pontszam alkalmazasa fenntarthatdsagi mutatoként. Az ESG megkdzelitést ebben az esetben,
mivel tarsadalmi és vallalatirdnyitdsi szempontokat is magaban foglal, ezért pusztan kornyezeti jellemz6k mérésére -
a lehetséges torzitasok miatt - az MNB nem tekinti alkalmasnak.

Az MNB megjegyzi tovabba, hogy nem fogadhatd el, amennyiben a pénzigyi piaci szerepl6 a fenntarthatésagi mutatoit
ugy hatarozza meg, hogy kizar bizonyos befektetéseket a befektetési univerzumabdl és ezaltal a cél, hogy a portfélidba
ne keriiljenek be bizonyos eszkézok/ 0% a fenntarthatdsagi mutaté eredménye ezen eszk6zok tekintetében - felvazolva
lényegében egy kizardsi stratégidt. Ez ugyanis a befektetési politika része és amennyiben a portfélioba mégis
bekerilnek kizarandé eszkdzok, aminek az aranya tébb mint 0%, az azzal jelent egyet, hogy a pénzligyi piaci szerepl6
megszegi a sajat kizdrasi politikdjat. A kizarassal kapcsolatos nyilatkozatokat a befektetési stratégiat bemutatd
szakaszban kell elhelyezni. E tekintetben a pénziigyi piaci szerepl6knek az SFDR RTS Preambulum (16) pontjaban
foglaltakra is tekintettel kell lennitik.

14 SFDR RTS Preambulum (16) Szamos pénziigyi termék kérnyezeti vagy tarsadalmi kritériumokon alapuld kizarasi stratégidkra tamaszkodik. A végsé
befektetSknek rendelkezniiik kell az ahhoz sziikséges informacidkkal, hogy felmérjék az ilyen kritériumok befektetési dontésekre gyakorolt hatasait,
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Elfogadhatd gyakorlat:

A pénziigyi termék az el6mozditani kivdnt kérnyezeti jellemz8ket az alabbi fenntarthatésdgi mutatdkkal kivdnja mérni:
vdllalkozdsok dltal kibocsdtott iiveghdzhatdsu gdzok mértéke ezer tonndban (UHG &sszkibocsdtds/Scope 1+2+3),
karbonlabnyom, a megujulé energiatermelés ardanya

Rossz gyakorlat:

A pénziigyi termék fenntarthatosdgi mutatoként ugynevezett kizardsi és korldtozo lista alkalmazdsdval méri, hogy
mennyire sikertil elérni a pénziigyi termék dltal elémozditott egyes kérnyezeti és tarsadalmi jellemzéket: Szerencsejdték
esetén az eszk6z6k ardanya: 0%, Szénbdnydszat esetén az eszkézék ardnya: 0%, Tiltott fegyverek esetén az eszk6z6k
ardanya: 0%

(31) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS Il. szamu mellékletében szerepld
»~Hogyan vették figyelembe a fenntarthatosdgi tényezékre gyakorolt kdros hatdsokra vonatkozo mutatokat?”
alszakaszban és a ,Figyelembe veszi a pénziigyi termék a fenntarthatdsdgi tényezékre gyakorolt fébb kdros
hatasokat” szakaszban tett nyilatkozatok megegyezhetnek egymassal.

Az MNB allaspontja alapjan kilénbséget kell tenni az SFDR 2. cikk 17. pontja szerinti fenntarthaté befektetések
esetében figyelembe vett f6bb karos hatasok és a pénziligyi termék egésze altal figyelembe vett fébb karos hatasok
kozott. Jelen kérdésben szerepl§ els6 kérdést (,Hogyan vették figyelembe a fenntarthatésagi tényez6kre gyakorolt
karos hatasokra vonatkozé mutatdokat?”) olyan pénzlgyi termék esetében kell megvalaszolni, mely részben
fenntarthaté befektetéseket is kivan eszk6zdlni, és a kérdés az eszkdzolni kivant fenntarthatd befektetések esetében
figyelembe vett f6bb karos hatdsokra vonatkozik. Jelen kérdésben szereplé masodik kérdés (,Figyelembe veszi a
pénzigyi termék a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt f6bb karos hatasokat”) az SFDR 7. cikk szerinti termék szint(i
PAI kdzzétételre vonatkozik az érintett pénziigyi termék egésze vonatkozasaban.

Az SFDR szerinti fenntarthaté befektetések definicidja szerint a fenntarthaté befektetések nem jarhatnak a kornyezeti
vagy tarsadalmi célkit(izések egyikére nézve sem jelent6s karos hatdssal, amely kritérium megfelelésének a
fenntarthaté befektetések esetén az SFDR RTS I. melléklet 1. tdbldzataban szerepld kdros hatasokra vonatkozd 6sszes
mutato, valamint a 2. és 3. tablazataban szerepld relevans (legalabb 1-1) mutato figyelembevételével tehetnek eleget
a pénzigyi piaci szerepl6k. A figyelembevétel mddja azt jelenti, hogy a pénziigyi piaci szerepl6k kiszamoljak a PAI
mutatokat a fenntarthatd befektetésnek szant eszkdzok tekintetében és a pénziligyi intézmény altal feldllitott
intézkedési keretrendszer, illetve kiiszobértékek alapjan értékelik, hogy az adott befektetés karos hatdssal van-e a
fenntarthatdsagi tényezGkre. A fenntarthatd befektetések jelentds karos hatds elkertlésével kapcsolatban tovabbi
informacidk olvashatdok az Eurdpai Felligyeleti hatdsagok altal kiadott, megértést segité ‘Do No Significant Harm’

definitions and criteria across the EU Sustainable Finance framework dokumentumban.

A pénzigyi termék altal figyelembe vett fGbb karos hatasok az Gsszes eszkdzre vonatkoznak, fliggetlenll annak
célkitizésétbl. Az SFDR 7. cikk (1) bekezdés végén a kovetkez6 olvashatd: ,,Amennyiben a 11. cikk (2) bekezdése szerinti
informdcidkban szamszerdisitik a fenntarthatdsdgi tényezékre gyakorolt f6bb kdros hatdsokat, ezek az informdcidok
alapulhatnak a 4. cikk (6) és (7) bekezdése alapjdn elfogadott szabdlyozdstechnikai standardok rendelkezésein.” A

valamint az ilyen kizarasi stratégiaknak a Iétrejové portfdlié Osszetételére gyakorolt hatasat. A piaci tapasztalatok azt mutatjak, hogy egyes kizarasi
stratégidkat akkor is hatékonynak allitanak be, ha valéjaban csak korldtozott szamu befektetés kizarasdhoz vezetnek vagy torvény dltal elGirt

”

kizarasokon alapulnak. El kell ezért oszlatni a ,zoldrefestéssel”, vagyis azzal a gyakorlattal kapcsolatos aggélyokat, amelynek révén tisztességtelen
versenyel&nyhoz lehet jutni egy pénziigyi termék kdrnyezetbaratként vagy fenntarthatoként vald ajanlasaval, mikdzben az adott pénziigyi termék
valéjdban nem felel meg az alapvetd kornyezeti vagy egyéb fenntarthatdsaggal kapcsolatos elGirdsoknak. A megtéveszt6 értékesités és a
zoldrefestés megel&zése céljabdl, valamint annak érdekében, hogy a végsé befektet6k jobban megértsék az egyes pénziigyi termékek altal
alkalmazott kizardsi stratégidk hatdsait, a pénzigyi piaci szerepl6knek az eszkdzallokaciéra vonatkozd informacidk és az ilyen stratégiak hatasainak
mérésére hasznalt fenntarthatdsdgi mutatdkra vonatkozo informacidk kézott meg kell erdsitenitk a kizart befektetésekre vonatkozd esetleges

kotelezettségvallalasokat, kiilonds tekintettel azokra, amelyek kotelezé elemei a befektetési stratégidnak.
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pénzlgyi termék egésze esetében figyelembe vett f6bb kdros hatasokra vonatkozd mddszertan tehat eltérhet a
fenntarthaté befektetésekre vonatkozé kritériumoktdl.

Az MNB allaspontja szerint az imént emlitettek és a befektetések eltéré korére vald tekintettel a ,, Hogyan vették
figyelembe a fenntarthatdsdgi tényezbkre gyakorolt kdros hatdsokra vonatkozd mutatokat?” alszakaszban és a
,Figyelembe veszi a pénziigyi termék a fenntarthatdsdgi tényezGkre gyakorolt fé6bb kdros hatdsokat” szakaszban
kozzétett nyilatkozatok akar megegyezhetnek egymadssal, amennyiben a pénzlgyi termék esetében ugyanazt a
moddszertant (jelen Q&A (14) kérdésében részletezett mddszertant) koveti a pénzlgyi piaci szerepld, mint a
fenntarthaté befektetések esetében, azonban a nyilatkozatok minden esetben kiilon kezelend6k egymastdl. Az MNB
nem tartja j6 gyakorlatnak, amennyiben a , Hogyan vették figyelembe a fenntarthatdsdgi tényezékre gyakorolt kdros
hatdsokra vonatkozd mutatdkat?” alszakaszban a pénzlgyi piaci szerepl6k arra hivatkoznak, hogy b&vebb leiras a
,Figyelembe veszi a pénziigyi termék a fenntarthatdsdgi tényezGkre gyakorolt f6bb kdros hatdsokat” szakaszban
taldlhatd. Ebben az esetben mindkét helyen kiilon kell nyilatkozni, még akkor is, ha az alkalmazott mddszertan
megegyezik.

Az SFDR 9. cikk szerinti termékek esetében - bar az SFDR és az SFDR RTS nem mondja ki kdtelezd jelleggel - javasolt az
SFDR 7. cikk (1) bekezdés a) és b) pontjainak alkalmazasa. A fenntarthaté befektetés fogalom arra enged kovetkeztetni,
hogy az SFDR 9. cikk szerinti termék esetében figyelembe kell venni a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt karos
hatasokat.

(32) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS Il. és Ill. szamu mellékleteiben
szerepl6 ,Milyen eszkézallokdciot terveznek ehhez a pénziigyi termékhez?” szakaszban sziikséges-e az abran is
feltiintetni a tervezett eszkozallokaciés aranyokat?

Az SFDR RTS rendelkezései szerint kotelezGen a pénziigyi termék eszkozallokacidojat bemutatd dbrahoz tartozé
szoveges leirasban kell a részaranyokat feltiintetni. Az MNB viszont j6 gyakorlatnak tartja, ha a pénziigyi piaci szereplék
jelen Q&A kozzétételét kdvetben nemcsak a szdveges leirasban, hanem az abrdn is, jol lathatéan és egyértelm(ien
feltlintetik az eszkdzallokdcids aranyokat.

(33) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS Il. és Ill. szamu mellékleteiben
szerepl6 ,, A kérnyezeti célkitiizéssel rendelkez6 fenntarthato befektetések milyen minimdlis mértékben igazodnak
az unids taxonémidahoz?” szakaszban minden esetben nyilatkozatot kell tenni?

A fent megnevezett szakasz beillesztése és a kapcsolédé nyilatkozattétel a kbvetkezé esetekben kotelezd:

a) Kifejezetten olyan, az SFDR 8. cikkének megfelel§ pénzligyi termékek esetében, amelyek kornyezeti
jellemzéket mozditanak eld.

b) Taxondmia rendelet 5. cikke szerinti, SFDR 9. cikknek megfelel6 pénziigyi termékek esetén a szakasz
beillesztése és a nyilatkozattétel egységesen kotelezs.

Amennyiben az adott SFDR 8. cikkének megfelel6 kdrnyezeti jellemz8ket el6mozditd pénziigyi termék nem eszkdzol
unids taxondmia szerinti kérnyezeti szempontbdl fenntarthaténak mingsiilé gazdasagi tevékenységekbe iranyuld
befektetést, elegendé , A kdrnyezeti célkitlizéssel rendelkez6 fenntarthatd befektetések milyen minimalis mértékben
igazodnak az unids taxondmiahoz?” kérdés feltlintetése és az e tényre torténd hivatkozas, a szakaszhoz tartozo tovabbi
— igy ,A pénziigyi termék fosszilis gdzzal és/vagy atomenergiaval kapcsolatos olyan tevékenységekbe fektetett be,
amelyek megfelelnek az unids taxondmianak?” — kérdést és a diagramokat nem kell feltiintetni jelen Q&A kozzétételét
kovetben.

P

(34) Kérjiik az MNB megerdsitését abban, hogy az SFDR RTS Il. szdmu mellékletében szerepl6 ,Hol taldlhaté tovabbi
termékspecifikus informdcio az interneten?” szakaszban internetes linkek elhelyezése is elegend6, amennyiben van
ilyen.

Az MNB allaspontja alapjan a ,Hol taldlhatdé tovabbi termékspecifikus informacié az interneten?” szakaszban
elhelyezhet6k tovabbi informacidkhoz vezets internetes linkek, azonban a pénziigyi piaci szerepl6knek gondoskodniuk
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kell a linkek naprakészen tartdsardl. Az MNB azonban azt tartja jo gyakorlatnak, amennyiben az internetes linkek elé a
pénzigyi piaci szerepl6k megjegyzik, hogy milyen tovabbi informacié talalhato a beillesztett URL-en.

(35) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS Ill. szamu mellékletében szerepl6
»Milyen eszkozallokaciét terveznek ehhez a pénziigyi termékhez?” szakaszban, mely eszk6zoket tekinti nem
fenntarthaté befektetésnek.

Az SFDR RTS Ill. szamu mellékletének ,A fenntarthatd befektetések eszkozallokacidja és minimalis részaranya?”
alszakasza szerint a ,Nem fenntarthatd befektetések kategdria a fenntarthato befektetéseknek nem mindsiilé
befektetéseket foglalja magdban.”

A Konszolidalt Q&A V. fejezetének 1. pontja szerint az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék alapjaul szolgdld
befektetések csak SFDR szerinti fenntarthatd befektetéseket eszkdzolhetnek, melyek kozott lehetnek Taxondmia
rendelet szerinti kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd befektetések is. Az MNB felhivja a figyelmet ugyanakkor arra,
hogy az SFDR nem zarja ki annak a lehetGségét, hogy az SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termék rendelkezzen nem
fenntarthaté befektetésekkel, amennyiben azok fedezeti vagy likviditasi céli befektetéseket jelentenek (példaul
szamlapénz, betét, éven belili dllampapir, fedezeti célu szarmaztatott ligylet), vagy ezt az dgazatspecifikus szabalyok
el6irjak [lasd SFDR RTS Preambulum (15) pont]. Az MNB ugyanakkor megjegyzi, hogy az ilyen technikai jelleg(i
befektetések sem jarhatnak azon kornyezeti vagy tarsadalmi célkit(izés(ek)re nézve jelentGs karos hatdssal,
mely(ek)hez a pénzlgyi termék alapjiul szolgald befektetés hozzajarul, azaz az ilyen jellegli befektetések nem
akadalyozhatjak az adott pénziigyi termék fenntarthatd befektetési célkitlizésének elérését, és meg kell felelnitk a
minimalis kornyezeti és tarsadalmi biztositékoknak.

(36) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy miként tekint a szarmaztatott Ugyletekre
fenntarthatdsagi szempontbol.

Az SFDR RTS preambulum 33. pontja a kdvetkez6kre tér ki a szarmaztatott termékekkel kapcsolatban a Taxondmia
rendelettel vald Osszefliggésben: ,Mivel nincsenek megbizhato modszerek annak meghatdrozdsdara, hogy a
szdrmaztatott termékek révén elért kitettségek milyen mértékben mindsiilnek kérnyezeti szempontbdl fenntarthato
gazdasdgi tevékenységekkel szembeni kitettségeknek, ezeket a kitettségeket nem szabad a szamldléban szerepeltetni.
A nevezében az sszes befektetés piaci értékének kell szerepelnie.”’ igy a szarmaztatott termékek nem tekinthet&ek
Taxondmia rendelet szerinti kornyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasagi tevékenységekbe torténd fenntarthato
befektetéseknek, mivel a szarmaztatott termékek taxondmiahoz igazoddsanak mértéke nem hatarozhaté meg.
Ugyanakkor az SFDR RTS nem tér ki arra, hogy a szarmaztatott termékek nem tekinthetSk kornyezeti vagy tarsadalmi
jellemzdket elémozditd, illetve fenntarthatd befektetést megvaldsitd eszkdznek. Ennek bizonyitasa a pénzigyi piaci
szerepl6t terheli.

A szarmaztatott termékekkel kapcsolatban tovabbi, a megértést segité informacid olvashaté az SFDR RTS 20.
preambulum bekezdésében: , A pénziigyi piaci szerepl6k kiilonbéz6 befektetési mdédszereket alkalmazhatnak annak
biztositdsdra, hogy az dltaluk kindlt pénziigyi termékek teljesitsék a kdrnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzéket, vagy
elérjék a fenntarthato befektetési célkitiizést. A pénziigyi piaci szereplék kézvetleniil vagy kézvetve is befektethetnek a
befektetést befogado tdrsasdgok dltal kibocsdtott értékpapirokba. A pénziigyi piaci szerepl6knek ezért atldthatésdgot
kell biztositaniuk a tekintetben, hogy befektetéseik mely részét tartjak kézvetleniil és mely részét kbzvetve. A pénziigyi
piaci szerepl6knek ismertetniiik kell kiilénésen, hogy a szdrmaztatott termékek haszndlata hogyan egyeztetheté dssze
a pénziigyi termék dltal el6mozditott kérnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzékkel vagy a fenntarthatd befektetési
célkitiizéssel.” A fentiek alapjan, és az SFDR RTS 51. és 59. cikkeknek valé megfelelés érdekében elvart minden esetben

15 Az SFDR RTS preambulum 33. pontjaban jelzett szamitas a kornyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasagi tevékenységekbe tortént befektetések
mértékének kiszamitasara vonatkozik, ahol a szamlalé a pénzigyi termék kérnyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasagi tevékenységekbe torténd
befektetései, a nevezd pedig a pénziigyi termék Osszes befektetésének piaci értéke.
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a mogottes befektetések feltérképezése annak megallapitasa céljabdl, hogy a kérnyezeti és tarsadalmi jellemzék
el6mozditasa és/vagy a fenntarthaté befektetések megvaldsitasa hogyan és milyen mértékben valosul meg.

Tovabba az SFDR RTS nem zarja ki annak a lehetGségét sem, hogy az SFDR 8. cikk vagy 9. cikk szerinti pénziigyi termék
fedezeti célu — szarmaztatott lgyletet eszk6z61jon. Az SFDR 9. cikk szerinti pénzugyi termék esetében viszont a fedezeti
céli szarmaztatott lgyletek nem jarhatnak azon kérnyezeti vagy tarsadalmi célkit(izés(ek)re nézve jelentGs karos
hatassal, mely(ek)hez a pénziigyi termék alapjaul szolgald befektetés hozzajarul.

Az MNB ugyanakkor felhivja a figyelmet az opcids eszk6zokre — mint a szdrmaztatott eszkdzok specidlis tipusara -,
melyek jellegiikbdl adéddan nem képesek biztositani a kdrnyezeti és tarsadalmi jellemz&k el6mozditasat, illetve a
fenntarthatd befektetés megvaldsitasat, ezért az MNB az opcids eszkdzdket nem tekinti kdrnyezeti vagy tarsadalmi
jellemzdket elémozditd befektetésnek, sem fenntarthatd befektetést megvaldsité eszkdznek.

3.2. IdGszakos jelentéssel kapcsolatos iranymutatas

(37) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését abban, hogy az SFDR RTS IV. szamu mellékletében szerepl6 ,,Melyek voltak
a pénziigyi termék legfontosabb befektetései?” szakaszban elegendG-e az Agazat oszlop esetében az eszkdzok
gazdasagi tevékenységének féGagat megadni?

Az MNB allaspontja szerint a legnagyobb befektetések dgazatait a 2. szintli NACE kddok alapjan sziikséges feltlintetni
az SFDR RTS IV. szamu mellékletében tekintettel arra, hogy az 1. szintl kddok tul dltalanosak ahhoz, hogy a befektetd
képet kapjon a legnagyobb befektetések gazdasagi tevékenységérdl, ugyanakkor magasabb NACE szinteken az
alagazatok jelentései/adatai nem minden esetben elérhetek.

Elvart szint: nemzetgazdasagi dgak (egy bet(i), dgazatok (két szamjegy).

(38) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS IV. szamu mellékletében szerepl6
»Milyen volt az eszkézallokdcio?” szakaszban sziikséges-e az abran is feltiintetni a tervezett eszkézallokacios
aranyokat?

Jelen Q&A (32) kérdésére adott valaszt értelemszerlien kell alkalmazni ezen kérdés esetében is.

(39) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS IV. szamu mellékletében szerepld , A
kérnyezeti célkitiizéssel rendelkezé fenntarthato befektetések milyen mértékben igazodtak az uniods
taxonomiahoz?” szakaszban minden esetben nyilatkozatot kell tenni?

Jelen Q&A (33) kérdésére adott valaszt értelemszertien kell alkalmazni ezen kérdés esetében is.

3.3. Weboldali k6zzétételekkel kapcsolatos irdnymutatas

(40) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az SFDR 10. cikke szerinti weboldalon k6zzéteend6
informacidk pdf vagy Word formatumban is feltélthetSk-e az intézmény honlapjara.

A pénzigyi termékekre vonatkozo, fenntarthatésaggal kapcsolatos informacidkat a pénziigyi piaci szereplGknek a
weboldaluk ugyanazon részében, a ,Fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételek” cimi kilon weboldalszakaszon
szilkséges koOzzétenniik, ahol a pénziigyi termékkel kapcsolatos egyéb informacidkat - koztik a
marketingkdzleményeket — is kozzéteszik.

Amennyiben az SFDR 10. cikk (1) bekezdésben emlitett informacidk az el6bb emlitett ,,Fenntarthatdsaggal kapcsolatos
kozzétételek” cimu kilon szakaszban egy pdf vagy Word keretében keriilnek kozzétételre a pénzigyi piaci szerepld
altal:
i a pdf vagy Word formatumban feltoltott dokumentumoknak gépi feldolgozasra alkalmasnak, kereshetének
kell lennilik, és meg kell felelnilik az SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdésében foglaltaknak;
ii. a pdf-ben / Word-ben alkalmazni kell az SFRD RTS 24. és 37. cikkek szerinti szakaszcimeket, és azok tartalmara
vonatkozo SFDR RTS szerinti elGirasokat;

35/41



iii. az MNB jo gyakorlatnak tartja, ha a felt6ltott pdf / Word mellett a weboldalon a , Fenntarthatésaggal
kapcsolatos kozzétételek” cimd kulon weboldalszakaszban keril egyértelm{ azonositdsra az a pénziigyi
termék, melyre a pdf-ben / Word-ben ismertetett SFDR 10. cikk (1) bekezdés szerinti informacidk
vonatkoznak, és jol lathatoan feltlintetik mind az el6bb emlitett weboldalszakaszban, mind a pdf-ben / Word-
ben az adott pénzligyi termék koérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzGit vagy fenntarthatd befektetési
célkitlizését;

iv. tovabba a pénziigyi piaci szerepl6knek az SFDR RTS 2. cikk (3) bekezdés értelmében fel kell tiintetnilik:

a. a kozzététel és az aktualizalasok id6pontjat a weboldalon a ,Fenntarthatdsaggal kapcsolatos
kozzétételek” cimd kiilon weboldalszakaszban és a felt6ltott pdf / Word dokumentumban is;
b. afajl nevében fel kell tiintetnitk a valtozat szamat is.

(41) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését abban, hogy az SFDR RTS 24. és 37. cikke szerinti a termékekre vonatkozé
weboldali k6zzététel szakaszainak szakaszcime minimalisan eltérhet-e a cikkben felsoroltaktdl.

Az SFDR RTS 24. és 37. cikkeiben az kerll meghatarozasra, hogy az SFDR 8. cikk / SFDR 9. cikk szerinti pénziigyi termékek
esetében a pénzigyi piaci szereplGknek az SFDR 10. cikkének (1) bekezdésében és az SFDR RTS 25-36., 38-49. cikkeiben
emlitett informacidkat milyen sorrendben és milyen szakaszcimek alatt kell kdzzétenniiik. Az SFDR RTS-ben
meghatarozott szakaszcimek pénziigyi piaci szerepl6k altali azonos alkalmazasa segiti a végs6 befektetSket, hogy a
pénzigyi termékekre vonatkozé informacidkat konnyen megtaldljak a pénziigyi piaci szerepl6k honlapjan. Tovabba az
SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdése kitér arra, hogy a pénzigyi piaci szerepl6k moddosithatjak az e rendelet I-V.
mellékletében meghatdrozott mintadokumentumokban haszndlt karakterek méretét és bet(tipusat, valamint a
szineket. Az SFDR RTS ezen bekezdése a megengedett eltérések kozott nem emliti a szakaszcimektdl valo eltérést. A
fentiekre tekintettel az MNB nem tartja megengedettnek, ha a pénziigyi termékekre vonatkozé weboldali kozzétételek
szakaszcimei eltérnek az SFDR RTS 24. cikkben meghatarozott szakaszcimektdl.

P

(42) Kérjiilk az MNB megerGsitését abban, hogy az SFDR RTS 30. cikke szerinti , A kdrnyezeti és tarsadalmi jellemzGék
nyomon koévetése” weboldalszakaszban nem a pénziigyi termék tekintetében alkalmazott fenntarthatdsagi
stratégiat, hanem a fenntarthatdsagi mutatét kell bemutatni.

Az MNB dllaspontja alapjan, 6sszhangban az SFDR RTS 30. cikkével , A kérnyezeti és tarsadalmi jellemz6k nyomon
kovetése” weboldalszakaszban a pénzigyi piaci szereplknek térekednitik kell arra, hogy nyilatkozatuk kizarélag a
fenntarthatdsagi mutatok felsorolasat és az azzal kapcsolatos nyomon kdvetés maodjat, valamint a kapcsolédé bels6
vagy kiils6 kontrollmechanizmusokat tartalmazza. A weboldalszakasz nem tartalmazhat a befektetési stratégiaval
kapcsolatos altalanos informacidkat tekintettel arra, hogy ezen informacidkat az SFDR RTS 28. cikk szerinti ,, Befektetési
stratégia” weboldalszakaszban kell kozzétenni.

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek a fenntarthatdsagi mutatdk kapcsan, hogy sem az SFDR, sem pedig az SFDR
RTS nem hatarozza a meg a fenntarthatdsagi mutatok azon korét, amelyeket a pénziigyi piaci szerepléknek hasznalniuk
kell a pénzligyi termékeik tekintetében, hogy képesek legyenek mérni az altaluk kivalasztott célok el6rehaladdsat. Az
EFH-k altal kiadott Konszolidalt Q&A 22. kérdésében nyilatkoznak azzal kapcsolatban, hogy az SFDR RTS |I.
mellékletében megadott PAI mutatdk alkalmazhatok fenntarthatdsagi mutatoként is, mellyel 6sszhangban az MNB jo
gyakorlatnak tartja, ha az intézmények kovetik az EFH-k javaslatat. Tovdbba ezen mutatdknak értelemszerlien
0sszhangban kell dllniuk a kijeldlt kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzd&kkel.

A fenntarthatdsagi mutatdkkal kapcsolatban tovabbi informacidk a jelen Q&A |, Kérjiik az MNB megerdsitését abban,
hogy az SFDR RTS II. szamu mellékletében szerepld ,,Milyen mutatdkat alkalmaznak annak mérésére, hogy mennyire
sikeriil elérni a pénziigyi termék dltal el6mozditott egyes kérnyezeti és tdrsadalmi jellemzéket?” szakaszban
elfogadhato az ESG mutato fenntarthatdsdgi indikdtornak valo kijelélése.” (30) sz. kérdésében talalhatdak.
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P

(44) Kérjiik az MNB megerdsitését abban, hogy az SFDR RTS 24. cikkében felsorolt a termékekre vonatkozé weboldali
kozzététel szakaszai koziil a ,Befektetési stratégia” és ,A kornyezeti és tarsadalmi jellemzékre vonatkozoé
moédszertan” weboldalszakasz tartalmilag eltéré.

Az MINB 3llaspontja szerint a pénzligyi piaci szerepl6k a ,Befektetési stratégia” weboldalszakaszban megadjak, hogy
hogyan mozditjdk el6 a pénziigyi termékeik a kornyezeti és tarsadalmi jellemzGket, azaz milyen moddszertant
alkalmaznak az eszkdzok kivalasztdsara, értékelésére, illetve milyen intézkedéseket alkalmaznak a befektetések
tekintetében. Tovabba a pénzligyi piaci szerepl6k ismertetik az SFDR RTS 28. cikk b) pontban foglaltakat. A Befektetési
stratégia tehdat a pénziigyi termék altal alkalmazott fenntarthatdsagi politika egészét mutatja be, mig a , A kérnyezeti
és tarsadalmi jellemz6kre vonatkozé moddszertan” weboldalszakaszban ismertetni kell a pénziigyi termék altal
el6mozditott tarsadalmi vagy kornyezeti jellemz8k teljestilésének mérésére szolgdlé mddszertant. Utobbi esetben
tehat azt kell bemutatni, hogy a pénziigyi termék tekintetében hogyan alkalmazzak a fenntarthatdsagi mutatokat.

Az MNB megjegyzésre tartja érdemesnek, hogy a fenntarthatdsagi mutaté nem 6sszekeverendd a fenntarthatdsagi
stratégidval, igy példdul nem fogadhatd el, amennyiben a pénzugyi piaci szereplé a fenntarthatdsagi mutatdit ugy
hatarozza meg, hogy kizar bizonyos befektetéseket a befektetési univerzumabdl és ezaltal a cél, hogy a portfdélidba ne
kertljenek be bizonyos eszkézok/ 0% a fenntarthatdsagi mutatd eredménye ezen eszkozok tekintetében - felvazolva
lényegében egy kizardsi stratégidt. Ez ugyanis a befektetési politika része és amennyiben a portféliocba mégis
bekeriilnek kizadrando eszk6zdk, aminek az ardnya tébb mint 0% lenne ebben az esetben, az azzal jelent egyet, hogy az
Alapkezel6 megszegi a sajat kizarasi politikajat. A kizarassal kapcsolatos nyilatkozatokat a befektetési stratégiat
bemutaté weboldalszakaszban kell elhelyezni.

(45) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy amennyiben a pénziigyi termék nem rendelkezik
kijelolt referenciamutatoval, hogyan kell az SFDR RTS weboldali k6zzététel részét képz6 , Kijelolt referenciamutaté”
weboldalszakasznak megfelelni, tekintettel az SFDR RTS 24. és 36. cikkének ellentmondasara.

Az SFDR RTS 24. cikke |) pontja szerint: ,A kérnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzéket elémozdito pénziigyi termékek
esetében a pénziigyi piaci szerepl6k az (EU) 2019/2088 rendelet 10. cikkének (1) bekezdésében és e rendelet 25-36.
cikkében emlitett informdcidkat a kévetkezd sorrendben, a kévetkezd szakaszcimek alatt teszik kézzé: ) ha kijel6ltek
egy indexet referenciamutatoként a pénziigyi termék dltal elémozditott kérnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzGk elérése
érdekében, »Kijel6lt referenciamutatd«.”

Az SFDR RTS 36. cikk (1) bekezdése kimondja, hogy: ,A 24. cikk |) pontjdban emlitett »Kijel6lt referenciamutaté«
weboldalszakaszban a pénziigyi piaci szerepl6k ismertetik, hogy kijeléltek-e egy indexet referenciamutatoként a
pénziigyi termék dltal el6mozditott kérnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzék teljesitése érdekében, és az index hogyan
igazodik a pénziigyi termék dltal elémozditott kérnyezeti vagy tdrsadalmi jellemzékhéz, ideértve a bemeneti adatokat,
az ezen adatok kivdlasztdsdhoz haszndlt mddszertant, valamint az index kiszamitdsdnak és kalibrdldsanak mddjat.”

Az SFDR RTS 24. cikk azt hatdarozza meg, hogy milyen sorrendben és szakaszcimek alatt kell kozzétenni az SFDR 10. cikk
(1) bekezdésében és az SFDR RTS 25-30. cikkében meghatdrozott informacidkat. A 24. cikk 1) pontja a ,Kijelolt
referenciamutatd” szakasz feltlintetését csak abban az esetben irja el, ha az a pénzligyi piaci szerepl6 altal kijelolésre
kerilt. A kozzététel tartalmat meghatarozd 36. cikk ugyanakkor ugy fogalmaz, hogy a pénziigyi piaci szerepléknek
minden esetben be kell illesztenilik a referenciamutatdkra vonatkozo szakaszt és az ennek megfelel6 nyilatkozatot. Az
MNB az SFDR RTS 2. cikk (1) bekezdésében leirtakra figyelemmel — mely szerint ,,A pénziigyi piaci szerepl6k és a
pénziigyi tandcsaddk az e rendeletben eldirt informdciokat .... egyértelmii és nem félrevezeté mddon bocsdtjak
rendelkezésre” — j6 gyakorlatnak tartja, ha a pénzigyi piaci szerepl6k az SFDR RTS 36. cikke szerinti rendelkezések
szerint teljesitik ezen kozzétételi kbtelezettségiiket és a ,Kijelolt referenciamutatd” weboldalszakaszt minden esetben
alkalmazzak, egyértelmdsitve azt a koriilményt a weboldali kbzzétételekben, ha a pénzligyi termék altal elémozditott
kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzék teljesitése érdekében index referenciamutatd altaluk nem kerilt kijelolésre.

Az MNB e korben is felhivja a figyelmet arra, hogy a nyugdijpénztarak befektetési politikajanak kotelezd tartalmi
elemét képezi a megcélzott hozam mutatédja (referenciaindex). Ezen index azonban csak abban az esetben tiintetendé
fel referenciamutatéként a »Kijelolt referenciamutaté« weboldalszakaszban, amennyiben az a pénzigyi termék altal
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el6mozditott kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemz&k elérése érdekében kijel6lt referenciamutaténak mindsil, azaz nem
pusztan a pénzigyi teljesitmény dsszehasonlitdsara szolgal, hanem figyelembe veszi, igazodik a pénziigyi termék altal
el6mozditott kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemz6khoz.

4. FENNTARTHATOSAGI KOCKAZATOK KEZELESE A KOCKAZATKEZELESI FOLYAMATOKBAN

4.1. Fenntarthatdsagi kockazat az Alapkezel6k kockazatkezelési keretrendszerében

(46) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az ABAK rendeletet médosité 2021/1255 EU
bizottsagi rendelet elGirasai vonatkoznak-e azon Alapkezel6kre is, akik nem rendelkeznek SFDR 8. és 9. cikk szerinti
pénziigyi termékkel?

Az ABAK rendelet 2021/1255 EU rendelet altal — az SFDR és az ABAK rendelet k6z6tti 6sszhang megteremtése céljabadl
— modositott rendelkezései kapcsan az uniés jogalkotd nem hatdrozott meg specidlis személyi hatdlyt. Az ABAK
rendelet — 2022. augusztus 1. napjatél alkalmazandd — 18. cikk (5) bekezdése, 22. cikk (3) bekezdése, 30. cikk utolso
albekezdése, 57. cikk (1) bekezdés utolso albekezdése és 60. cikk (2) bekezdésének i) pontja — killonbségtétel nélkul —
minden ABAK-ra alkalmazando (ideértve az olyan ABAK-ot, mely egyaltalan nem rendelkezik fenntarthato befektetési
termékkel vagy egyéb, az ESG-integracio valamely fokat megvaldsitd termékkel). Bar az ABAK rendelet 40. cikk (2)
bekezdése a Kbftv. 2. § (2) bekezdése szerinti — un. ,limit alatti” — alapkezelSk esetében nem alkalmazando, az MNB
javasolja, hogy ezen alapkezel6k is a fenntarthatdsagi kockazatok figyelembevételével alakitsak ki kockazatkezelési
politikajukat. Az ABAK rendelet 18. cikk (6) bekezdésében foglalt kételezettség az SFDR 4. cikke (1) bekezdésének a)
pontja, illet6leg 4. cikkének (3) vagy (4) bekezdése szerinti alapkezelSkre vonatkozik.

(47) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy az Alapkezel6k miként tudnak megfelelni

® az ABAK rendelet 2021. augusztus 22. napjatodl hatdlyos, 2022. augusztus 1. napjatol alkalmazandé 18. cikk
(5) bekezdésénelk, illetSleg a 40. cikk (2) bekezdés szerinti, a fenntarthatdsagi kitettség mérésére vonatkozo
elGirasoknak;

® az AEKBV-alapkezelSkre vonatkozé Korm. rendelet 15. § (5), (6) és 22. § (2) bekezdés a) pontjaban
foglaltaknak.

Az MNB jo gyakorlatnak tartja a fenntarthatdsagi kockazatok integralasa, valamint a fenntarthatdsagi tényezékre
gyakorolt f6bb karos hatdsok figyelembevételének tekintetében az alabbi politikdk alkalmazdasat:

- fenntarthatdsagi  kockazatok integraldsa, szamszerUsitése: ESG minGsitések (,Best-in-Class”,
allami/vallalati/z6ld instrumentumokra), Kizarasi politikak alkalmazésa,

- fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt f6bb karos hatasok figyelembevétele: az ESG mindgsités a kibocsatd
tevékenységének a fenntarthatésagra gyakorolt lehetséges karos hatasait is méri (PAl mutatok kozzététele).

A kizarasi politikak vonatkozasaban az MNB allaspontjat, a j6 gyakorlatokat részletesen jelen Q&A (19) pontjaban fejti
ki. Az ESG mindgsitések vonatkozasaban az MNB allaspontjat, a jo gyakorlatokat jelen Q&A (20) pontjaban részletezi.

Az ABAK rendelet 40. cikk (2) bekezdése, illetSleg az AEKBV-alapkezelSkre vonatkozé Korm. rendelet 22. § (2) bekezdés
a) pontja vonatkozasaban elvart, hogy az alapkezel$ azonositsa, értékelje, monitorozza és intézkedéseket dolgozzon
ki a fenntarthatdsagi kockazatok kezelése érdekében az altala kezelt valamennyi alap tekintetében. A fenntarthatdsagi
kockazatok azonositasa és kezelése érdekében elvart, hogy az alapkezel helytallé limiteket és a limitek tullépése
esetén kovetendé eljarasokat allapitson meg az altala kezelt valamennyi alap tekintetében. Amennyiben a Kbftv. 2. §
(2) bekezdés szerinti ABAK SFDR 8. vagy 9. cikk szerinti pénziligyi terméket kinal, akkor az MNB jo gyakorlatnak tartja,
hogy a Kbftv. 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK is megfeleljen az ABAK rendelet 40. cikk (2) bekezdésében foglaltaknak.

A fenntarthatésagi kockazatok integralasa tekintetében elvart, hogy az AEKBV-alapkezel6k és az ABAK-ok (ide nem
értve a Kbftv. 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK-ot) kockazati kontroll funkciéja kell6 id6t forditson a fenntarthatdsagi
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kockazatok feltardsara. Elvart, hogy az - el6z6 mondatban meghatarozott - alapkezel6 kockazati kontroll vezet6je az
alapkezel6 altal kezelt valamennyi alap fenntarthatdsagi kockazatanak alakulasdra is kiterjed6 atfogd rendszeres -
tovabba rendkivili események bekdvetkezése esetén soron kivili - tajékoztatast adjon az alapkezel6 felsGvezetése
részére.

Amennyiben a Kbftv. 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK esetében allandd kockazatkezelési funkcid kerdl kialakitasra, az
MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha ezen ABAK kockazati kontroll vezetGje kell6 id6t fordit a fenntarthatdsagi kockazatok
feltarasara, és az ABAK altal kezelt valamennyi alap fenntarthatdsagi kockazatanak alakulasara is kiterjed6 atfogo
rendszeres tdjékoztatast ad az ABAK fels6vezetése részére.

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az AEKBV-alapkezel§ és — az ABAK rendelet 62. cikk (1) bekezdés alapjan bels
ellenéri funkciéval rendelkez6 - ABAK belsé ellenérzési rendszere a fenntarthatdsagi kockazatokra is kiterjed. Tovabba
az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az - el6z6 mondatban meghatdrozott - alapkezel6 bels6 ellen6rzése rendszeresen
ellenérzi, hogy az alapkezel6 altal kialakitott és mikddtetett belsé kontroll rendszerek hatékonyan biztositjak-e a
fenntarthatésagi kockdzatokra vonatkozé kockazatkezelési célkitlizések teljesitését. Az MNB elvarja, hogy az AEKBV-
alapkezel6k megfelelési vezet6je, a kockazati kontroll vezetdje, illetve a belsé ellenére altal a fels6vezetés és a
felligyel6bizottsag részére legaldbb évente készitett Osszefoglald értékelés kiterjedjen a fenntarthatdsagi
kockdzatokra.

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az ABAK-ok megfelelési vezetdje és belsd ellenGre altal a felsGvezetés, illetve a
felligyel6bizottsag részére legaldbb évente készitett 6sszefoglald értékelés kiterjed a fenntarthatdsagi kockazatokra.

Az SFDR 5. cikkének valé megfelelés érdekében tovabbi j6 gyakorlatnak tekinthetd az Alapkezel$ vezetGi esetében
teljesitménycélként meghatarozott SFDR 8. és 9. cikkének megfelel§ befektetési eszk6zok korének bovitése, valamint,
ha a felsGvezetésre iranyado teljesitményjavadalmazas kifizetésének alapjaul szolgald célkitlizések tekintetében az ESG
tényez6k megjelenitésre kerilnek.

Az MNB rossz gyakorlatnak tartja, ha

e afenntarthatdsdagi kockazat kizardlag a reputdcids kockazatok részeként keriil azonositasra;

e a Kockazatkezelési szabalyzat nem ismerteti kell§ részletezettséggel a fenntarthatdsagi kockazatokkal
kapcsolatos elvégzendé feladatokat, felel&sségi koroket, dontési mechanizmusokat, modszertanokat és
monitoringot;

e ha a Fenntarthatdsagi Politika mind6ssze a tarsadalmi felel6sségvallalassal kapcsolatos befektetésekkel
Osszefligg6 kockazatok kezelésére szoritkozik, a kérnyezeti faktorokkal 6sszefliggé kockazatok kezelésével
kapcsolatos szempontokat a Kockazatkezelési szabalyzat nem tartalmaz;

e az atallasi kockazatok negativ hatasainak elkertlését célzo elvarasoknak torténé megfelelést tekintik kizardlag
kornyezeti kockazatnak.

(48) Kérjiik az MNB allaspontjanak kifejtését azzal kapcsolatban, hogy mit tekint az ABAK rendelet 22. cikk (3)
bekezdésében és az AEKBV-alapkezelSkre vonatkozé Korm. rendelet 4. § d) pontjaban emlitett fenntarthatésagi
kockazatok integralasahoz sziikséges erdforrasok és szakértelem tekintetében hatékonynak.

Az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az Alapkezel6 a fenntarthatdsagi kockazatok hatékony integralasanak érdekében
legaldbb kockazatkezelési teriileten rendelkezik megfelel6 mennyiségl és szakértelm( er6forrdssal, tovabb3a, ha a
fels6vezet6k javadalmazasa ESG célok teljesitéséhez kotott.

E tekintetben az MNB elvarja, hogy a kockazatkezeléssel foglalkozé munkavallaldk (kilonosen a kockazatkezelGi és
portfélidkezelSi és compliance teriileten dolgozé munkavallalék) rendelkezzenek fenntarthatdsagi témaju pénziigyi
szaktudassal.

Az ABAK rendelet 22. cikk (3) bekezdésben és az AEKBV-alapkezel6kre vonatkozé Korm. rendelet 4. § d) pontjaban
foglaltaknak valé megfelelés vonatkozasaban az MNB j6 gyakorlatnak tartja, ha az Alapkezeld
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- valamennyi alkalmazottja szamdra alland6 hozzaférést biztosit a fenntarthatésagi oktatasi anyagokhoz;

- rendszeres képzést biztosit az alkalmazottak szamdra a fenntarthatdsagi kockdzatokrél, mely képzés
figyelembe veszi az adott munkavallalé felelGsségi korét ezen kockazatok kezelésében;

- megfelel6 human és pénziigyi eréforrast biztosit a fels6vezetés fenntarthatdsagi kockazatokra vonatkozo
képzésére.

4.2. Fenntarthatdsagi kockazatok a Biztositok kockazatkezelési keretrendszerében

(49) Kérjiik az MNB véleményét azzal kapcsolatban, hogy a Biztositok miként tudnak megfelelni a Szolvencia Il irdanyelv
kiegészitésérdl sz6l6 rendelet 275a. cikk (1) és (2) bekezdésének.

A Dbiztositoknak a Szolvencia Il irdnyelv kiegészitésér6l szolé rendelet 275a. cikk (1) és (2) bekezdésében
megfogalmazott kotelezettségeknek torténd megfelelés érdekében vallalatiranyitdsi és kontrollrendszereik tobb
elemét felll kell vizsgdlniuk és ki kell egészitenilk, akként hogy a befektetésekbdl eredd kockazatok azonositasa,
figyelemmel kisérése, kezelése stb. kiterjedjen a fenntarthatdsagi kockazatok figyelembe vételére is.

A megfelelés érdekében tovdbba az MNB elvdrja, hogy a biztositok a befektetéseket érint6, fenntarthatdsaggal
kapcsolatos kockazatokat azonositsak, azokat relevans belsé szabalyzataikban (befektetési szabalyzat,
termékiranyitasi-/termékfejlesztési szabalyzat, kockazatvallalasi szabélyzat) megjelenitsék.

Az MNB jé gyakorlatnak tartja a fenntarthatdsagi kockazatok integralasa, valamint fenntarthatdsagi tényezékre
gyakorolt f6bb karos hatasok figyelembevételének tekintetében az alabbi gyakorlatokat:

- afenntarthatdsagi kockdzatok integralasa, szamszerUsitése vonatkozasaban ESG mindsitések (,,Best-in-Class”,
allami/vallalati/z6ld instrumentumokra), Kizarasi politikak alkalmazésa,

- fenntarthatdsagi tényezGkre gyakorolt fGbb karos hatasok figyelembevétele tekintetében az ESG mindsités a
kibocsato tevékenységének a fenntarthatdsagra gyakorolt lehetséges karos hatdsait is mérje.

A kizarasi politikak vonatkozasaban az MNB alldspontjat, a j6 gyakorlatokat részletesen jelen Q&A (19) pontjaban fejti
ki. Az ESG mingsitések vonatkozasaban az MNB allaspontjat, a jé gyakorlatokat jelen Q&A (20) pontjaban részletezi.

,,,,,,

ellenérzésérdl, jelentésérdl és értékelésérdl vallalatiranyitasi strukturajukkal 6sszhangban, a témakorre vonatkozd
belsé szabalyzataikban szintén rendelkezniiik kell. A fenntarthatésagi kockdzatok azonositdsa és kezelése érdekében
elvart, hogy a biztositd megfelel6 kiiszobértékeket és azok tullépése esetén kévetendd eljarasokat allapitson meg. A
szabalyzatokban megfogalmazott eljardsok, kontrollok gyakorlatban torténd alkalmazasa, illetve megvaldsitdsa sordn
az MNB elvarja, hogy a biztositd befektetéseinek fenntarthatdsagi kockazata tekintetében illetékes bizottsagai (pl.
befektetési, kockazatkezelési bizottsdg) éves munkatervei is tartalmazzak a befektetések fenntarthatdsagi
kockazatainak kezelésének értékelését és nyomon kovetését. Az MNB tovabba azt is j6 gyakorlatnak tartja, ha a
biztositonal Iétrehozasra keriil egy dedikaltan az éghajlatvaltozassal kapcsolatos és kornyezeti kockazatok kezeléséért
és kontrolljaért felel@s kiilon szervezeti egység vagy funkcio, vagy kijelolésre keril az éghajlatvaltozassal kapcsolatos
és kornyezeti kockdzatok kezeléséért és kontrolljaért felel6s vezetd, aki rendszeresen beszamol e tevékenységérdl az
irdnyité vagy fellgyeld testiiletnek.

A fenntarthatdsagi kockazatok integralasa tekintetében elvart, hogy a kockazati kontroll funkcié kell6 id6t forditson
fenntarthatdsagi kockazatok feltarasara. Elvart tovabba, hogy a kockazati kontroll funkcié vezetgje a fenntarthatosagi
kockazatok alakuldsara is kiterjedd, atfogd rendszeres - tovabba rendkivili események bekdvetkezése esetén soron
kivili - tdjékoztatast adjon az iranyito testiilet részére.

Az MNB elvérja tovabba, hogy a biztositd belsd ellendrzési rendszere és ellenGrzési nyomvonala a révid, kozép- és
hosszu tavon felmerilé fenntarthatdsagi kockazatokra is terjedjen ki. Elvart, hogy a belsé ellenérzés rendszeresen
ellendrizze azt, hogy a biztositd altal kialakitott és miikodtetett belsé kontroll rendszerek hatékonyan biztositjak-e a
biztositd rovid, kdzép- és hosszu tavon felmeril6 fenntarthatdsagi kockazatainak kezelésére valo felkésziiltségét, és e
kockazatokra vonatkozd kockazatkezelési célkitlizéseinek teljesitését, 6sszhangban az éghajlatvaltozassal kapcsolatos
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és kornyezeti kockazatokrdl, tovabba a kornyezeti fenntarthatdsagi szempontok érvényesitésér6l a biztositok
tevékenységében targyu 12/2023. (X1.27.) szamu MNB ajanlas 27. pontjaval.

Az MNB jo gyakorlatnak tartja, hogy a megfelelési vezet6, a vezet6 kockazatkezeld altal az igazgatdsag, illetve a belsd
ellendr altal a felligyel6bizottsag részére készitett beszamold évente legaldbb egyszer kiterjed a fenntarthatosagi
kockdazatokra, illetve biztosito altali kezelésére.

A Szolvencia Il irdnyelv kiegészitésérél szold rendelet 275a. cikk (2) bekezdésnek torténd megfelelés érdekében az MNB
elvdrja, hogy a biztositok termékjévahagyasi folyamata biztositsa azt, hogy a biztositasi termékek kialakitdsa soran az
tgyfelek fenntarthatdsaggal kapcsolatos esetleges célkitlizései is figyelembevételre keriljenek. A biztositdk a célpiac
tagolasa soran figyelembe veszik a biztositasi termék jellemzd8it, tovabba az SFDR 2. cikkének 24. pontja szerinti
fenntarthatdsagi tényez6ket is.
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