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A helyzet felvazoléasa

Az éghajlatvaltozasrol sz6l6 Parizsi Megallapodas® és az ENSZ 2030-ig tarté idészakra vonatkozd
fenntarthatd fejlesztési menetrendjének® 2015. évi elfogadasaval a kormanyok bolygénk és
gazdasagunk szdmara vilagszerte fenntarthatobb palyat jeldltek ki. Az ENSZ 2030-ig tarté idészakra
sz0l6 menetrendjének kozéppontjaban 17 fenntarthato fejlesztési cél all. Az elkovetkez6 15 év soran
e célok vezérelnek majd benniinket egy olyan jovore vald felkésziilésben, amely biztositja a
stabilitast, a bolygo egészségét, a tarsadalmak igazsagossagat, inkluzivitasat és ellenall6 képességét,
valamint a gazdasagok virdgzasat. A 2015 decemberében 195 orszag altal aldirt Parizsi
Megallapodas a valaha létrejott elsd egyetemes, globalis éghajlat-politikai egyezmeny, amelynek
célja az éghajlatvaltozéshoz valé alkalmazkodas és az arra valo rugalmas reagalés kiépitése, valamint
a globalis felmelegedés joval 2 °C alatti szintre vald szoritasa.

Az uniés gazdasag hossz tavu versenyképességének biztositasahoz kulcsfontossagu a
fenntarthatosdg és az alacsony szén-dioxid-kibocsatasu, nagyobb eréforras-hatékonysagu és
korforgasos gazdasagra vald attérés. A fenntarthatosag régota kozponti helyen all az eurdpai unios
projektben, és az unids szerz8dések elismerik annak szocialis és kdrnyezeti vonatkozéasait®. Az EU
egy olyan fejlodés mellett kotelezddott el, amely megfelel a mai és az eljovendd nemzedékek
szlikségleteinek, mikdzben 0j foglalkoztatasi és beruhdzasi lehetdségeket nyit meg, és biztositja a
gazdasagi novekedést. A Bizottsdg 2014-2020-ra sz6l6 prioritasai® koziil sok beépiil az Uni6
energia- és éghajlat-politikai célkitiizéseibe, és elomozditja az ENSZ 2030-ig tartd idGszakra
vonatkozé fenntarthato fejlesztési menetrendjének megvaldsitasat. A Bizottsag emellett dolgozik egy
,Fenntarthatd Eurdpa 2030-ra” cimii vitaanyagon, és elinditott egy tobb érdekelt felet tomoritd
platformot a fenntarthatd fejlesztési célok megvaldsitasaval kapcsolatos legjobb gyakorlatok
megosztasa céljabol.

Mivel egyre inkabb érzekeljiik az éghajlatvaltozas és az eréforrdsok kimertilésének katasztrofalis és
kiszdmithatatlan kovetkezményeit, siirgds fellépésre van sziikség a kozpolitikak ezen (1) helyzetnek
megfeleld kiigazitdsa érdekében. E téren kulcsszerep harul a pénziigyi rendszerre. Jelenleg folyik a
pénzigyi rendszer pénziigyi valsag tanulsagainak figyelembevételét célzd reformja, amely ebben az
Osszefiiggésben részéveé valhat a zoldebb és fenntarthatobb gazdasag felé elvezetd megoldasnak. A
magantOke fenntarthatobb befektetések felé¢ valo atiranyitasa atfogd valtast igényel a pénziigyi
rendszer miikodésének modjaban. Erre sziikség van, ha az EU fenntarthatobb gazdasagi ndvekedést
kivan kialakitani, biztositani kivanja a pénziigyi rendszer stabilitdsat, elé akarja mozditani a
gazdasagban a nagyobb atlathatdsagot és a hosszu tavu szemléletet. Ez a fajta gondolkodasmod az
EU tékepiaci uniéra iranyul6 projektjének is kézponti eleme®.

A Bizottsag 2016 végén a fenntarthat6d finanszirozassal foglalkoz6 magas szintii szakértdi csoportot
nevezett ki. A szakértSi csoport 2018. januar 31-én kozzétette végsd jelentését®, amely atfogd

= sz

1 Lasd a 2015 decemberében elfogadott kovetkeztetéseket: http://unfccc.int/paris_agreement/items/9485.php
2 https://sustainabledevelopment.un.org/post2015/transformingourworld

3 Lasd tobbek kozott az Europai Unidrol szolo szerzédés (EUSZ) 3. cikkének (3) bekezdését és a kornyezetvédelmi és szocialis kérdések nemzetkézi egyiittmiikodésben betoltott szerepét
(az EUSZ 21. cikke).

4 E prioritasok korébe tartozik a tiszta levegdrdl szol6 szakpolitikai csomag (http://ec.europa.eu/environment/air/clean_air/index.htm), a kérforgasos gazdasagroél sz616 csomag

(http://ec.europa.eu/environment/circular-economy/implementation_report.pdf), az energiauniéra vonatkoz6 stratégia (http://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:1bd46c90-bdd4-

11e4-bbel-0laa75ed71a1.0001.03/DOC_1&format=PDF), amely magaban foglalja a ,, Tiszta energia minden eurépainak™ csomagot, az éghajlatvaltozashoz valo alkalmazkodésrél sz616
unios stratégia (https:/ec.europa.eu/clima/policies/adaptation/what_en), az Uj eurépai készségfejlesztési program (http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016DC0381&from=EN), a szociélis jogok eurdpai pillére (https://ec.europa.eu/commission/priorities/deeper-and-fairer-economic-and-monetary-
union/european-pillar-social-rights/european-pillar-social-rights-20-principles_en), a kék gazdaség finanszirozasi elveinek kidolgozésa és az eurépai beruhazasi terv
(https://ec.europa.eu/commission/priorities/jobs-growth-and-investment/investment-plan-europe-juncker-plan_en).

5 https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-plan_hu

6 https://ec.europa.eu/info/publications/180131-sustainable-finance-report_hu
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jelentés érvelése szerint a fenntarthatd finanszirozas a kovetkezd két siirgds kovetelményrdl szol: 1)
a finanszirozés fenntarthatd és inkluziv névekedéshez valé hozzéjaruldsanak javitasa a tarsadalom
hosszt tava sziikségleteinek finanszirozésa révén; 2) a pénziigyi stabilitds erdsitése a kornyezeti,
szocialis és iranyitasi tényezok (ESG) befektetési dontéshozatalba vald beépitése révén. A jelentés
nyolc Kkulcsfontossagu ajanlast, tébb horizontalis ajanlast, valamint a pénzigyi rendszer
meghatéarozott gazataira irdnyulo intézkedéseket javasol. Ez a cselekvesi terv a csoport ajanlésaibdl
kiindulva a fenntarthatd finanszirozasra vonatkoz6 unids stratégiat hatarozza meg.

1 Finanszirozas egy fenntarthatdbb vilag szolgélataban

A finanszirozas azaltal tdimogatja a gazdasagot, hogy forrast biztosit a gazdasagi tevékenységekhez
€s végso soron a munkahelyteremtéshez €s a novekedéshez. A befektetési dontések jellemzden tébb
tényezOn alapulnak, de a kornyezeti és szocidlis megfontolasokhoz kapcsolddo tényezdket gyakran
nem veszik kelloképpen figyelembe, mivel az ilyen kockazatok valdsziniileg csak hosszabb idétavon
Oltenek testet. Fontos felismerni, hogy a hosszabb tavl fenntarthatdsagi érdek figyelembevétele
gazdasagilag észszerl, és nem feltétleniil eredményez a befektetdk szdmara alacsonyabb hozamokat.

A ,fenntarthat6 finanszirozés” 4ltaldban a kornyezeti és szocidlis megfontoldsok befektetési
dontéshozatalban valo kelld figyelembevételének folyamatat jelenti, amely a hosszabb tavd és
fenntarthat6 tevékenységekbe torténd befektetések novekedéséhez vezet. Konkrétabban a kdrnyezeti
megfontolasok az éghajlatvaltozds mérséklésére és az éghajlatvaltozashoz vald alkalmazkodasra,
valamint a tagabb értelemben vett kornyezetre’ és a kapcsolédd kockazatokra (példaul természeti
katasztréfakra®) utalnak. A szocialis megfontolasok az egyenlétlenséggel, az inkluzivitissal, a
munkaiigyi kapcsolatokkal, a humant6ke-beruhdzasokkal és a kozosségekkel kapcsolatos kérdésekre
utalhatnak. A kornyezeti és a szocialis megfontolasok gyakran 6sszefonddnak, mivel kiléndsen az
¢ghajlatvaltozas  stlyosbithatja a fennalldo egyenlétlenségek rendszereit. A koz-  €s
maganintézmények iranyitasa, ezen belll az irdnyitasi struktirak, a munkavallal6i kapcsolatok és a
vezetdk javadalmazasa alapvetd szerepet jatszik a szocidlis és kornyezeti megfontolasok
dontéshozatali folyamatban valé figyelembevételének biztositasaban®.

Ez a fenntarthatd finanszirozésrdl szolo cselekvési terv része azoknak a tagabb eréfeszitéseknek,
amelyek ugy igyekeznek Osszekapcsolni a finanszirozast az eurdpai és a vilaggazdasag konkrét
szlikségleteivel, hogy az bolygdnk és tarsadalmunk javat szolgalja. E cselekvési terv céljai konkrétan
a kovetkezok:

1. a tékearamlasok fenntarthatd beruhdzasok felé valo atiranyitasa a fenntarthato és inkluziv
novekedes elérése érdekében;

2. az éghajlatvaltozasbol, az eréforrasok kimeriilésébdl, a kdrnyezetkarosodasbol és a szocialis
problémakbol eredd pénziigyi kockdzatok kezelése; valamint

3. az atlathatosadg és a hosszu tava szemléletmod elémozditdsa a pénziigyi és gazdasagi
tevékenységben.

1.1 A tékearamlasok atiranyitasa a fenntarthatobb gazdasag felé

A jelenlegi beruhazasi szintek nem elegendéek egy kornyezeti és szocialis szempontbol fenntarthatd
gazdasagi rendszer tdmogatasdhoz. Europanak csaknem évi 180 millidrd EUR 6sszegii beruhazasi

7 Ideértve példaul a levegd- és vizszennyezést, az er6forrasok kimeriilését és a biologiai sokféleség csokkenését.

8 A sendai katasztréfakockazat-csokkentési keret négy intézkedési prioritasanak egyike az ellenalld képesség érdekében a katasztrofakockazat csdkkentésébe torténd beruhédzasokra
0sszpontosit.

9 Az irdnyitas eszkozként szolgal a kornyezeti és szocialis célkitiizések koz- és maganberuhazasokra vonatkozo dontésekbe valo integraldsara. Példaul a vezetok javadalmazasara
vonatkoz6 szabalyok vagy a részvényesek jogainak a vezet6kkel szembeni védelmét szolgalé dsztonzdék a vallalat kiilonbozd érdekelt felei — azaz a vezeték, a munkavallalok, a

részvényesek sth. — kozotti egyenloség biztositasara szolgald eszkozok. Ebben az esetben a vallalaton beliili egyenlétlenség elleni kiizdelem tarsadalmi célt szolgal.



hianyt kell felszamolnia ahhoz, hogy 2030-ig elérje az uni6s éghajlat- és energiapolitikai célokat°.
Az EurOpai Beruhéazasi Bank (EBB) becslései szerint a teljes beruhdzasi hiany a kozlekedeési, az
energia- ¢s az er6forras-gazdalkodasi infrastruktira teriiletén megdobbentd éves szamadatot, 270
milliard EUR-t ért el*. E beruhazasi hidanyhoz hozzajarul az is, hogy a befekteték korében nem
egyértelmil, hogy mi képez fenntarthatd befektetést, és ez egyben akaddlyozza az egyenldtlenséggel
és az inkluzivitassal kapcsolatos problémak kezeléséhez sziikséges szocidlis infrastruktira
finanszirozasat.

Eurdpa gazdasaganak zoldebb, ellendlloképesebb és korforgasos rendszerré vald atalakitasa nem
csupan a bolygdt érintd dkoldgiai labnyomunkat fogja csdkkenteni és a fennallo egyenldtlenségeket
fogja kezelni. A termelési folyamatok hatékonysaganak javitasa és az eréforrasokhoz vald hozzaférés
és az azokkal val6 gazdalkodas koltségeinek csokkentése révén a versenyképességet is néveli majd.

Az EU elkotelezett ezen atalakitas mellett, és vallalta, hogy koltségvetését Ugy alakitja, hogy annak
legalabb a 20 %-a kozvetleniil éghajlat-politikai vonatkozéast legyen'?. Példaul mar 2017-ben az
Eurdpai Stratégiai Beruhazasi Alap (ESBA) altal mozgositott befektetések kozel egyharmada
energiaval, kornyezettel és er6forras-hatékonysaggal kapcsolatos projektekre, valamint a szociélis
infrastruktarara iranyult. Az ESBA 2.0-vel 2020-ig meghosszabbodik az alap miikodése, és a
beruhazasi célok 500 milliard EUR-ra emelkednek azzal, hogy az ESBA-boI nyujtott finanszirozas
legalabb 40 %-at az éghajlat-politikai projekteket tdmogatd infrastrukturara és innovaciora kell
forditani. Egyértelmiien tovabbi 1épéseket kell azonban tenni, hogy még tobb beruhédzas jusson a
fenntarthatd agazatokba.

1.2 Fenntarthat6sagi szempontok érvényesitése a kockazatkezelésben

A kdrnyezeti és szocialis célok pénziigyi dontéshozatalba vald beépitésének célja a kdrnyezeti és
szocialis kockazatok pénziigyi hatasanak mérséklése. Példaul a globalis hdmérséklet 2 °C-0s
novekedése destabilizalo hatasokat gyakorolhat Eurépa gazdasagara és pénzigyi rendszerére.

A pénziigyi agazat jelenleg nem mindig veszi megfeleléen figyelembe a kdrnyezeti és az éghajlattal
kapcsolatos kockéazatokat. Az iddjarassal Osszefliggd természeti katasztrofak gyakoribba vélasa azt
jelenti, hogy a biztositoknak magasabb koltségekre kell felkészilniik. A bankok is nagyobb
veszteségeknek lesznek kitéve az éghajlatvaltozésnak leginkabb kitett vagy a kimeriilében 1évo
természeti eréforrasoktol nagymértékben fliggd vallalatok alacsonyabb jovedelmezdsége miatt. 2000
és 2016 kozott az id6jarassal dsszefliggd katasztrofik szama éves szinten vilagszerte 46 %-kal nétt™,
2007 es 2016 kozott pedig a szélsdséges id6jarasbol eredé gazdasagi veszteségek Osszege vilagszerte
86 %-kal emelkedett (2016-ban 117 milliard EUR)™. Ez aggaszté tendencia, mivel az eurédvezeti
bankok kockazati Kitettségenek kozel 50 %-a kdzvetlenil vagy kozvetetten az éghajlatvaltozashol
eredd kockazatokhoz kapcsolodik™. Egyre inkéabb elismert az is, hogy egyéb kérnyezeti problémak
is veszélyeztetik a jelenlegi tizleti modelleket ®.

A szocialis tényezOk — mint a rossz munkakorilmények és a novekvd egyenldtlenségek — konkrét
kovetkezmenyekkel jarhatnak a pénziigyi intézmények szamara, ideértve a jogi kockézatokat. Csorba

10 A becslés a 2021-2030-as id3szak éves atlagos beruhazasi hianyat jelenti, és a PRIMES modell elérejelzésein alapul, amelyeket az Eurdpai Bizottsag az energiahatékonysagi
iranyelvre iranyul6 javaslat hatésvizsgéalataban felhasznélt (2016), http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?qid=1483696687107 &uri=CELEX:52016SC0405.

11 Lasd: EBB, ,Restoring EU competitiveness” (Az EU versenyképességének helyreallitasa), 2016. A becslés 2020-ig magaban foglalja a szallitas és a logisztika korszertisitésére, az
energiahalozatok korszertisitésére, az energiamegtakaritasok novelésére, a megiijulo energidra, az erforrasokkal — tobbek kdzott a vizzel és a hulladékokkal — valé gazdalkodas javitasara
iranyul6 beruhazasokat.

12 Eurépai Bizottsag, Eghajlat-politika, https://ec.europa.eu/clima/policies/budget_hu

13 A 2017-es Lancet-jelentés, 7. o.

14 129 milliard USD a 2017-es Lancet-jelentés szerint; 14b Ostry et al, 2014: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf

15 Battiston, S., A. Mandel, I. Monasterolo, F. Schutze, és G. Visentin, ,,A climate stresstest of the financial system,” (A pénzlgyi rendszer éghajlati stressztesztje) Nat. Clim. Chang., 7.
kotet, 4. szam, 283-288. 0., 2017. aprilis.
16 A Vilaggazdasagi Forum globalis kockazatokrdl sz616 2018-as jelentésében a bioldgiai sokféleség csokkenését és az 6koszisztéma dsszeomlasat, valamint a vizhianyt egyarant a tiz

legfontosabb globalis kockazat kozé soroltak
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eshet azon véllalatok hirnevén, amelyek példaul nem tartjdk magukat a nemzetkdzi munkalgyi
normakhoz. A jogi és a hirnévkarok pedig végul jo eséllyel pénziigyi veszteségekbe torkollhatnak. A
jovedelmek novekvd egyenldtlensége hasonloképpen gatolhatja a hosszl tavu, stabil ndvekedést: az
IMF altal végzett kutatas bizonyitotta, hogy a novekvd egyenlGtlenség és az instabil ndvekedés
osszefiigg egymassal'’.

1.3 Az atlathatésag és a hosszu tavua szemlélet elomozditasa

A pénziigyi rendszer megfeleld mikodéséhez alapveté a piaci résztvevok tevékenységeinek
atlathatosaga. A vallalatok fenntarthatosagi kérdésekkel kapcsolatos atlathatosaga eléfeltétele annak,
hogy a pénziigyi piaci szereplok képesek legyenek megfelelen értékelni a vallalatok hosszl tava
értékteremtését es azt, miként kezelik a fenntarthatdsagi kockazatokat. A vallalati beszamolas
haszontalan, ha a hosszabb tavu kockadzatok nem teljes mértékben atlathatok, és igy nem vehetok
figyelembe. A vallalatok fenntarthatésaggal kapcsolatos atlathatésdga nemcsak a piaci szerepldk
szamara biztosit majd informaciokat, hanem segiteni fogja a vallalatok fenntarthatobb és hosszu
tavra tekint6 iranyitasat is.

A fokozott atlathatdésag, amelyet innovativ technoldgidk segitenek, képessé teszi a polgarokat a
vallalatok fenntarthatosagi teljesitményének Osszehasonlitdsdra, és lehetévé teszi a lakossagi
befektetok szamara, hogy megalapozott befektetési dontéseket hozzanak. Ebben az 6sszefliggésben a
Bizottsag orommel veszi és 0sztonzi a kdzzététellel kapcsolatos magankezdeményezéseket, amelyek
elOsegitik, hogy a fenntarthatd finanszirozasra vonatkoz6 informaciok konnyen hozzaférhetdek
legyenek.

A fenntarthatdsdg és a hosszd tavl szemléletmdd szorosan 0Osszefonddik. A hosszi tavd
szemléletmdd az a gyakorlat, amelynek keretében a hosszl tavu célkitlizéseket kovetd vagy hosszi
tdva kovetkezményekkel jard dontések szlletnek. A kornyezeti és szocidlis célokra iranyulo
befektetések megkovetelik a hosszl tavu szemléletet. A jelenlegi piaci gyakorlatok azonban gyakorta
a magas hozamok rovid id6n beliili elérésére dsszpontositanak. A fenntarthatosagi menetrend egyik
leghangsulyosabb eleme éppen ezért a rovid tavu teljesitmény irdnyaba hatd nemkivanatos nyomas
csokkentése a pénziigyi és gazdasagi dontéshozatalban, mégpedig az atlathatésag novelése réveén,
hogy az akér intézményi, akar lakossagi befektetdk tajékozottabban és feleldsségteljesebben
hozhassédk meg befektetési dontéseiket.

2 A tokearamlasok atiranyitasa a fenntarthatébb gazdasag felé

2.1 A fenntarthaté tevékenységek egységes osztalyozasi rendszere

A tékearamlasok fenntarthatobb gazdasagi tevékenységek iranyaba valo terelését a ,,fenntarthatosag”
fogalmara vonatkozd kdzos értelmezéssel kell megalapozni. Egységes unids osztalyozasi rendszer —
vagy taxondmia — biztositja majd, hogy egyértelmii legyen, mely tevékenységek tekinthet6k
,fenntarthatonak™. Ebben a szakaszban ez ennek a cselekvési tervnek legfontosabb és legsiirgdsebb
intézkedése. Segiteni fogja a befektetdk tajékozodasat az arra vonatkozo egyértelmili irdnymutatas,
hogy mely tevékenységek mindsiilnek az éghajlatvaltozds mérsékléséhez ¢és az ahhoz wvalod
alkalmazkodashoz, a kornyezeti és szocialis célkitlizésekhez hozzajarulo tevekenységnek. Részletes,
atvilagitasi kritériumokon, kiiszobértékeken €s mérdszadmokon alapuld informaciokat fog adni az
érintett agazatokrol és tevékenységekrdl. Ez alapvetd 1épés a finanszirozasra szoruld fenntarthato
agazatok felé vald tOkearamlds tdmogatasdban. Az unids taxondmia a nagyobb jogbiztonsag
érdekében fokozatosan be fog épulni az unids jogszabalyokba.

Minthogy egy ilyen osztdlyozasi rendszer kidolgozéasa Osszetett és nagymértékben technikai jellegi
feladat, idobe fog telni az éghajlati, kdrnyezeti és szocidlis szempontokat feldleld, teljes korli unios

17 Ostry et al, 2014: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1402.pdf
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fenntarthat6sagi taxonomia elkészitése. Tovabba a taxonomiat folyamatosan nyomon kell majd
kovetni a valtozd unios szakpolitikai célkitiizésekre és egyéb szempontokra, példaul a piaci,
kornyezeti és technoldgiai fejleményekre figyelemmel. A Bizottsag ezért fokozatos megkdzelitést
javasol, amelynek alapjan el6szor az éghajlatvaltozds mérséklésével és az ahhoz vald
alkalmazkodassal kapcsolatos tevékenységekre, valamint egyes kdrnyezetvédelmi tevékenységre
vonatkozd taxondmia készilne el. Méasodik 1épésként a taxonémia kiterjed majd a kdrnyezeti és
szocialis tevékenységekre, szem eldtt tartva, hogy a fenntarthatdsdg egyik szempontja nem lehet
hatranyos hatassal mas kapcsolodd kockazatokra vagy célkitlizésekre nézve.

1. intézkedés: A fenntarthatd tevékenységek unids osztalyozasi rendszerének létrehozasa

1. Hatasvizsgalatanak eredményére figyelemmel a Bizottsag 2018 2. negyedévében jogalkotasi
javaslatot terjeszt elo, amely biztositja az éghajlatvaltozasi, kornyezeti és szocialis szempontbdl
fenntarthaté tevékenységekre vonatkozd unids taxonomia fokozatos — adott esetben a meglévo
munkara épiilé — kidolgozasat. A cél a jovobeli unids fenntarthatdosagi taxonomia unids jogba vald
bedgyazdsa és az osztdlyozasi rendszer kiilonboz6 teriileteken (pl. szabvanyok, cimkék, a
prudencialis kovetelményekben a kornyezetbarat megolddsokat tdmogatd tényezd, fenntarthatosagi
referenciamutatok) vald hasznalatanak megalapozasa. A javaslat az emlitett osztalyozasi rendszer
1étrehozasat és rendszeres frissitését lehetdveé tevd eszkozokre is kiterjed majd.

2. Ezen tilmenden a Bizottsag — els6é koztes 1épésként — egy fenntarthatd finanszirozéssal
foglalkozo technikai szakértdi csoportot hoz létre. A csoportot fel fogjak kérni, hogy az 6sszes
érintett érdekelt féllel folytatott, széles korli konzultacio alapjan 2019 elsé negyedévéig tegyen kdzzé
jelentést, amely megadja az els6, kulondsen az éghajlatvaltozas mérséklésével kapcsolatos
tevékenységekre 0sszpontositd taxondémiéat. Ezt 2019 mésodik negyedévéig ki kell terjeszteni az
éghajlatvaltozashoz val6 alkalmazkodasra és egyéb kornyezetvédelmi tevékenysegekre. E
jelentések az unios fenntarthatosagi taxonomia Bizottsag altali fokozatos kidolgozéasanak épitéelemei
lesznek, és ekdzben Kkiindulé viszonyitasi pontként szolgdlnak majd az éghajlatvaltozassal
kapcsolatos és kérnyezetvedelmi tevékenysegekre iranyuld beruhazasok szamara.

2.2 A fenntarthatd pénziigyi termékek standardjai és cimkéi

A jovobeli unids fenntarthatosagi taxonomiara épiild, fenntarthatd pénzigyi termékekre vonatkozo
uniés standardok és cimkék dévnak a fenntarthatd pénziigyi piac integritasat és az abba vetett
bizalmat, valamint megkonnyitenék az e termékeket keresé befektetok hozzaférését. Példaul a zold
kotvények lehet6vé teszik a szervezetek (vallalatok, bankok, kormanyzati szervezetek stb.) szamara,
hogy ,,z01d” projektek, eszkdzok vagy lizleti tevékenységek finanszirozdsa vagy refinanszirozasa
érdekében vegyenek kolcson pénzt a befektetoktdl. Jollehet a zold kotvények piaca gyorsan boviil,
még mindig vilagszerte az 6sszes le nem jart kétvény kevesebb mint 1 %-4t adja'®. Az aktudlis bevalt
modszerekre épiilo, a piaci résztvevok szamara hozzaférhetd unids standard megkonnyitené, hogy
tobb befektetés jusson a zOld projektekbe, és alapot adna a pénziigyi termékek megbizhatd
cimkézésenek kidolgozasahoz.

A cimkézési rendszerek kiilondsen hasznosak lehetnek azon lakossagi befektetdk szamara, akik
szeretnék Kkifejezésre juttatni, hogy befektetéseikkel a fenntarthatd tevékenységeket részesitik
elényben. Megkonnyithetnék a lakossagi befektetok szdmaéra a valasztast azaltal, hogy fokozatosan
integralédnanak az olyan eszkdzokbe, mint az 6sszehasonlitd weboldalak vagy a pénzigyi tervezési
szolgaltatasok, amelyek fejlesztése a Bizottsag lakossagi pénziigyi szolgaltatasokrél sz616 cselekvési
tervével sszefuggésben jelenleg folyik. A felmerések arra engednek kdvetkeztetni, hogy a lakossagi
befektetdk egyre inkabb azt kivanjak, hogy befektetéseik vegyék figyelembe az éghajlati, kdrnyezeti

18 Z6ld finanszirozassal foglalkozé G20-tanulmanyoz6 csoport, a G20-csoport z6ld finanszirozéasrél sz616, 2016-os dsszefoglalo jelentése.




és szociélis megfontolasokat.’® A cimkézett pénziigyi termékek hianya azonban megakadalyozhatja a
befektetoket abban, hogy forrasaikat kdzvetleniil fenntarthatd beruhdzasokba juttassak. A Bizottsag
ugy latja, hogy az unios 6kocimke-rendeletet érdemes lenne felhasznalni egy egész EU-ra kiterjedo,
onkentes cimkézesi rendszer létrehozasahoz. Kritériumokat kellene meghatarozni a lakosségi
befektetOknek felkinalt meghatarozott pénziigyi termékek (mint példaul lakossdgi befektetési
csomagtermékek, illetve biztositasi alapl befektetési termékek) tekintetében. A Bizottsag azt is meg
fogja vizsgalni, hogy lenne-e értelme egy tarsadalmilag felelés pénziigyi termékekre vonatkozd
olyan cimkézési rendszernek, mint az SRI?°, az eurdpai szociélis véllalkozési alapokkal szerzett
tapasztalatokra épitve.

2. intézkedés: Standardok és cimkék létrehozésa a z6ld pénzigyi termékek szamara

1. Elsé Iépésben a Bizottsag fenntarthat6 finanszirozassal foglalkozé technikai szakértéi
csoportja lesz felelos azért, hogy egy nyilvanos konzultacio eredményei alapjan 2019 masodik
negyedévéig jelentést készitsen a zold kdtvenyekre vonatkozd, az aktudlis bevalt mddszerekre
¢épiild unios szabvanyrol.

2. A Bizottsag a kibocsatasi tajekoztatokrdl szolo rendelet keretében 2019 masodik negyedéveéig
meghatarozza, hogy z6ld kotvények kibocsatasa esetében mit kell tartalmaznia a kibocsatéasi
tdjekoztatonak, tovabbi tajékoztatast biztositva ezzel a lehetséges befektetok szamara.

3. A fenntarthatosagi taxonomia elfogadasat kovetéen a Bizottsdg megvizsgalja, hogy fel lehetne-e
hasznalni az unids 6kocimke-keretrendszert bizonyos pénzigyi termékekhez.

2.3 A fenntarthato projektekre iranyul6 beruhazasok elémozditasa

A fenntarthatobb gazdasagi modellre vald attérés egyik eldfeltétele a magantdke fenntarthato
projektek, kilondsen az infrastruktdra érdekében vald6 mozgositasa. Az OECD szerint az
infrastruktdra mintegy 60 %-kal jarul hozza az Uveghézhatastigaz-kibocsatasokhoz?!. Tekintve a
fenntarthatd infrastrukturalis beruhazdsok sziikségességeét, kulcsfontossdgu, hogy folytatdédjon az
elérehaladéds a kozforrasok mellett a maganberuhazasok mozgdsitasat szolgald megfeleld keretek
kidolgozésa terén.

rom

A projektek kidolgozasara és végrehajtasara vald képesség azonban nagyon eltéré Unid-szerte és az
agazatok kozott is. A nagyobb mértékii tanacsadas és technikai segitségnyujtas hozzajarulna ahhoz,
hogy tobb fenntarthaté projekt legyen tervben. A nagyszabasu infrastrukturalis projekteken
tilmenden a tiszta energidra vald &tdlldshoz megfeleld finanszirozdsra van sziikség a kisebb
volument, elszértabb projektekhez is*.

A vissza nem téritendé tamogatasok®® mellett az eurdpai beruhazasi terv részeként a Bizottsag
jelentdsen novelte a fenntarthatd infrastrukturalis beruhazasokhoz nyujtott pénziigyi €s technikai
tdmogatast, kilondsen az ESBA és az Eurdpai Beruhazasi Tanacsado Platform révén. Az ESBA jé
eszkdznek bizonyult a maganbefektetések EU-szerte megvalosuld stratégiai projektek érdekében
val6 bevonasira, és Osszesen csaknem 265 milliard EUR Osszegii befektetést mozgositott®.
Miikodésének elsé sikeres éveit kovetéen az ESBA-t nemrégiben 2020-ig meghosszabbitottak
(ESBA 2.0), beruhdzasi céljat pedig fél billio eurdra novelték. Ezen tilmenden az ESBA 2.0 még

19 Mint példaul ,,The French and SRI: Results of the 8th National Survey run by Ipsos for Vigeo Eiris and the FIR (A franciak és az SRI: Az Ipsos &ltal a Vigeo Eiris és a FIR szdmara
lefolytatott 8. nemzeti felmérés eredményei); Natixis Gobal Asset Management, ,,Mind Shift — Getting past the screens of responsible investing” (Szemléletvaltas: taljutas a felelés
befektetés sziir6in), 2017; és Schroders, ,,Global perspectives on sustainable investing” (A fenntarthato befektetés globalis perspektivai), 2017.

20 A tarsadalmilag felelds befektetési alapok vagy a fenntarthato és felelds befektetési alapok olyan alapok, amelyek befektetési dontéshozatali folyamataikba kérnyezeti, szocialis és
iranyitasi (ESG) szempontokat épitenek be.

21 OECD, Investing in Climate, Investing in Growth (Befektetés az éghajlatba, befektetés a ndvekedésbe), 2017.

22 Ez mindenekeldtt az energiahatékonysagi fejlesztéseket érinti, példaul épiiletekben, valamint a megujul6 energia alkalmazasat. A Bizottsag a ,,Tiszta energia minden eurépainak”
csomag részeként az ilyen beruhazasokat 6sztonzo6 intézkedéseket javasolt.

23 Mint példaul az Eurépai Halézatfinanszirozasi Eszkoz.
24 2018. februari allapot.




inkdbb a fenntarthatd projektekre fog 0Osszpontositani, és az infrastruktirara és az innovaciora
forditott finanszirozas legalabb 40 %-aval éghajlat-politikai projekteket kell timogatnia. Az Eurdpai
Beruhazasi Tanacsadd Platform, a beruhdzastamogatas unios portalja, szintén nagyobb tanacsadoi
kapacitast biztosit majd regionalis és helyi szinten az éghajlati, kbrnyezeti és szocialis hatast kifejto
projektek eldmozditdsahoz.

Ezzel parhuzamosan az EU kiilsé beruhazasi tervének bevezetése Osztondzni fogja a
partnerorszagokban a fenntarthatd beruhdzasokat, Afrikatél az unids szomszédsagig. A kiilsé
beruhazasi terv varhatéan tobb mint 44 milliard EUR értékii beruhazast tesz lehetévé 2020-ig, az
Eurdpai Fenntarthatd Fejlédési Alapon keresztil a koz- és maganfinanszirozas mozgositasa,
beruhdzési projektekhez technikai segitség nyujtasa, és kedvezd beruhdzasi és lizleti kornyezet
elosegitése révén. A fenntarthatd fejlddés az eszkoz kialakitdsanak része, és minden projekt
egyértelmii fenntarthatésagi dimenzioval rendelkezik majd, példaul tdmogatja a fenntarthatod
mezdgazdasagot és az Osszekottetést, valamint tisztességes munkahelyek megteremtését.

A 2020 utani idészakra vonatkozo tobbéves pénziigyi keretet illetden a Bizottsag azt az elképzelést
terjesztette eld az Eurdopai Unid vezetdi altali megvitatdsra, hogy egyetlen beruhdzasi alapot hoz
létre, amely az 0sszes piaci alapu unios eszkOzt egyesiti, hogy tovabb ndévelje az unios
beruhazastamogatas hatékonysagat™. Az ESBA sikeres bevezetésére épitve ez az alap pénziigyi
tdmogatast és kapcsol6dd technikai segitségnyuijtast biztosithatna a maganberuhdzas bevonasa
érdekében, tobbek kozott a fenntarthat6 infrastruktira szdmara is. Az unios koltségvetési garanciaval
tamogatott k6z0s beruhdzéasi alap tamogathatnd a beruhazasi prioritdsokat, és egyszeriisithetné a
befektetok, a kedvezményezettek, az EU Bizottsaga, a végrehajtd partnerek, példaul az EBB és a
nemzeti fejlesztési bankok, valamint a potencidlis Uj partnerek, példaul alapitvanyok és jotékonysagi
szervezetek kozotti kapcsolatot. E tdmogatas az Eurdpai Beruhdzasi Tanacsad6 Platform
folytatasaként egy projektfejlesztési segitségnyujtasi komponenst is magaban foglalhatna, hogy
folytassa a fenntarthatd projektek fejlesztése érdekében a tovabbi kapacitasok kiépitését.

3. intézkedés: A fenntarthato projektekre iranyulo beruhazdsok elomozditisa

A tobbek kozott a fenntarthatd infrastrukturalis projektek fejlesztéséhez sziikséges tanacsadasi
kapacitas megerésitésére iranyuld folyamatos eréfeszitésekre ¢épitve a Bizottsag tovabbi
intézkedéseket hoz, amelyek javitani fogjak a beruhdzastamogatast célzd eszkzok hatékonysagat és
hatasat az EU-ban.

2.4 Fenntarthat0sagi szempontok a pénzigyi tanacsadasban

A tandcsadds révén a befektetési vallalkozasok ¢€s a biztositasértékesitOk kozponti szerepet
jatszhatnak abban, hogy a pénzigyi rendszer a fenntarthatdsag irdnyaba forduljon. A tanacsadasi
folyamat eldtt ezeknek a kozvetitoknek fel kell mérniiik az ligyfelek befektetési céljait €s kockazati
toleranciajat, hogy alkalmas pénziigyi eszkdzoket vagy biztositasi termékeket tudjanak ajanlani. A
tanacsadaskor azonban gyakran nem veszik kell6képpen figyelembe a befekteték és
kedvezményezettek fenntarthatdésaggal kapcsolatos preferenciait.

A pénziigyi eszk6zok piacairdl szolo iranyelv (MiFID II. iranyelv) és a biztositdsok értékesitésrol
sz0l6 irdnyelv (IDD-iranyelv) eldirja a befektetési vallalkozasok és a biztositasértékesitok szamara,
hogy a tanacsadaskor ,alkalmas” termékeket kinaljanak fel, amelyek megfelelnek tigyfeleik
szllkségleteinek. Emiatt e vallalkozasoknak ra kell kérdeznitk Ugyfeleik preferenciaira (példaul a
kornyezeti, szocialis és iranyitasi tényezokre), és ezeket figyelembe kell vennilik az ajanlhatd
pénzigyi eszkdzok és biztositasi termékek korének értékelésekor, azaz a termékkivalasztasi folyamat
és az alkalmassag értekelése soran.

25 A Bizottsag kozleménye: Az Eurdpai Unio 1j, korszerli tobbéves pénziigyi kerete a 2020 utani prioritasok megvalositasanak hatékony szolgalatiban; Az Eurdpai Bizottsag
hozzajarulasa a vezetSk 2018. februar 23-i informalis tléséhez.




4. intézkedés: A fenntarthatdsag beépitése a pénzligyi tanacsadas nyujtasakor

Hatasvizsgalatdnak eredményeére figyelemmel a Bizottsag 2018 maéasodik negyedévében
modositani fogja a MIiFID II iranyelvhez és a biztositasok értékesitésérol szolo iranyelvhez
kapcsoléd6 felhatalmazason alapuld jogi aktusokat annak biztositasa érdekében, hogy az
alkalmassag értékelése soran figyelembe vegyék a fenntarthatésaggal kapcsolatos preferenciakat. A
Bizottsag e felhatalmazason alapulé jogi aktusok alapjan fel fogja kérni az Eurdpai
Ertékpapirpiaci Hatosagot (ESMA), hogy az alkalmassag értékelésérél szolo, 2018 negyedik
negyedévéig frissitend6 iranymutatasdba vegyen fel a fenntarthatésdggal kapcsolatos
preferencidkra vonatkozo6 rendelkezéseket.

2.5 Fenntarthatosagi referenciamutatok

A referenciamutatok a penzigyi instrumentumok és a pénziligyi rendszer mas érintett eszkdzeinek
arképzésében kozponti szerepet betolté mutatok. A referenciamutatok hasznos eszkdzok a befektetok
szamara, mivel lehetévé teszik a teljesitmény nyomon kovetését és mérését, majd az eszkozok ennek

e yey

A hagyomanyos referenciamutatok a fennalld helyzetet tiikrozik, és modszertanuk ebbdl adodoan
csak korlatozott mértékben tiikrézi a fenntarthatosagi célokat. igy nem megfeleléek a fenntarthato
befektetések teljesitményének mérésére. Erre reagalva az indexkészitOk a fenntarthat0sagi célokat
leképezé ESG-referenciamutatokat fejlesztenek, de modszertanaik atlathatésaganak hianya rontja
ezek megbizhatosagat. Az n. ,,zdldrefestési kockazatok”? csokkentése érdekében a fenntarthatésagi
mutatokhoz atlathatobb és megbizhatobb modszertanokra van sziikség. Példaul az alacsony szén-
dioxid-kibocsatasi mutatok megbizhatd moddszertananak tikroznie kell a Parizsi Megallapodas
célkitiizéseivel vald Osszeegyeztethetdséget, hogy javuljon az alacsony szén-dioxid-kibocsatasu
alapok teljesitményértékelése.

5. intézkedés: Fenntarthatdsagi referenciamutatok kidolgozasa

A Bizottsag 2018 masodik negyedévéig i. felhatalmazason alapuld jogi aktusokat kivan
elfogadni a referenciamutatdkrol szol6 rendelet keretében a referenciamutaték modszertanainak
atlathatésagarol és azok jellemzo6irél, hogy lehetdvé tegye a felhasznalok szamara a
fenntarthatosagi  referenciamutatok  mindségének megfelelébb  értékelését; valamint i,
hatasvizsgalatanak eredményétél fiiggéen kezdeményezést kivan eldterjeszteni az alacsony
szén-dioxid-kibocsatasu kibocsatokbol allé referenciamutatok harmonizélaséara, a szén-dioxid-
Kibocsatasi hatdsuk kiszamitasara szolgalé megalapozott modszertan alapjan, amely az éghajlati
taxondmia bevezetése utan lépne mitkodésbe. A Bizottsag technikai szakért6i csoportja az 0sszes
érintett érdekelt féllel folytatott konzultacio alapjan 2019 méasodik negyedévéig jelentést tesz kozzé
az alacsony szén-dioxid-kibocsatast jelzé referenciamutato kialakitasarol és modszertanarol.

3 Fenntarthat6sagi szempontok érvényesitése a kockazatkezelésben

3.1 Fenntarthatosag a piackutatasban és a hitelmindsitésekben

Az utdbbi években a piackutatast végzo szolgaltatok és a fenntarthatosagot értékeld hitelmindsitd
intézetek fokoztak arra iranyuld erbfeszitéseiket, hogy értékeljék a vallalatok kdrnyezeti, szocialis és
iranyitasi teljesitményét és a fenntarthatosagi kockéazatok kezelésére vald képességét. Ezek az
befektetok kozotti informacidaramlast. A vallalatok fenntarthatosagi teljesitményének értékelésére
szolgalo, széles korben elfogadott piaci standardok hidnya miatt kiilonosen fontos a kutatast végzo

26 Valamely szervezet nem kornyezetbarat termékeinek, tevékenységeinek vagy politikainak marketingmaédszerek segitségével kérnyezetbaratként valé bemutatasa.



szolgéaltatok altal hasznalt modszertan atlathatosaga. Ezenfellll egyes érdekelt felek gy érvelnek,
hogy a fenntarthatéosadggal kapcsolatos kutatdsokat végzd szolgaltatok részérdl a kiemelten nagy
kibocsatokra vald dsszpontositas csokkenti a kisebb kibocsatok vonzerejét az intézményi befektetok
szemében.

Jol miikodd pénziigyi piacoknak a hitelmindsitések is fontos elemei, mivel biztositjak a befekteték
szamara a vallalatok és kozintézmények hitelképességének értékelését. A hitelmindsitd intézetek
nagymértékben koncentralt piacon mitkddnek, és a rendelkezésre allo 1ényeges informéciok alapjan
fogadjdk el hitelmindsitéseiket. Tovabbra sem lathatdo azonban, hogy milyen mértékben veszik
figyelembe a fenntarthatosagi tényezdket. A Bizottsdg nyomon koveti a hitelmindsitési piac
alakulasat, és elismeri, hogy jobban meg kell ismerni a fenntarthatosagi tényezdk hitelmindsitd
intézetek altali figyelembevételének mikéntjét, és hogy ezzel kapcsolatban nagyobb atlathatdsagra
van szikség. A Bizottsdg fel fogja kérni az ESMA-t olyan megoldasok elémozditasara, amelyek
biztositjak, hogy a hitelmindsité intézetek teljeskoriien integréljak a fenntarthatosagi és a hosszu tavu
kockazatokat. A Bizottsdg emellett folytatja az emlitett kérdésekrdl az érintett érdekeltekkel
folytatott eszmecserét, tobbek kozott olyan Uj hitelmindsitd intézetek lehetséges 1étrejotte
tekintetében, amelyek megfelelnek ennek a célkitlizésnek.

6. intézkedés: A fenntarthatosag jobb integrdldsa a mindsitésekbe és a piackutatasba

1. 2018 masodik negyedévétol kezdodoen a Bizottsag az oOsszes érintett érdekelt fél
bevonasaval meg fogja vizsgalni, érdemes lenne-e a hitelmindsité intézetekr6l szold rendeletet
ugy modositani, hogy a hitelmindsité intézetek feladata legyen a fenntarthatdsagi tényezdk
értékeléseikbe torténd kifejezett beépitése aranyos modon, megdrizve a kisebb piaci szerepldk
szamara a piacra jutas lehet6ségét. A Bizottsag szervezeti egységei az ezzel kapcsolatban elert
elérehaladasrol 2019 harmadik negyedévéig be fognak szdmolni.

2. A Bizottsag felkéri az ESMA-t, hogy: i. 2019 masodik negyedévéig értékelje a hitelmindsitd
piac jelenlegi gyakorlatait, és elemezze, hogy milyen mértékben veszik figyelembe a kdrnyezeti,
szocialis és iranyitasi szempontokat; ii. 2019 méasodik negyedevéig foglaljon bele kdrnyezeti és
szocialis fenntarthat6sagi informaciokat a hitelmindsitd intézetekhez cimzett, adatszolgaltatasrol
sz0l6 iranymutatasaba, és sziikség esetén mérlegeljen tovabbi irdnymutatast vagy intézkedéseket.

3. A Bizottsag 2019 masodik negyedévéig atfogd vizsgalatot fog lefolytatni a fenntarthatésagi
mindsitésekrol és kutatasrél. Ennek keretében elemezni fogja a modszertanokat, és meg fog
vizsgalni olyan szempontokat, mint a fenntarthatésagi mindsitések €s piackutatdsi szolgaltatasok
piaci struktdraja, a fenntarthatdsagra iranyuld kutatasok értékeléseinek és pontozasanak mélysége
és terjedelme, valamint a kutatast/pontozast végz6 szolgaltatok fiiggetlensége. A vizsgalat fel
fogja tarni azt is, hogy milyen intézkedésekkel lehetne @szténézni a fenntarthatdsagi
mindsitéseket és piackutatast.

3.2 Azintézményi befektetok és az eszkozkezelok fenntarthatosagi kotelezettségei

T6bb unids jogszabaly?” eldirja az intézményi befektetSk és az eszkozkezelék szamara, hogy végsé
befektetdik/kedvezményezettjeik érdekeit legjobban szolgélva jarjanak el. Ennek bevett elnevezése
,vagyonkezeldi kotelezettség”. Azonban nem kellden egyértelmiiek, és nem is egységesek az egyes
agazatokban az intézményi befektetok €s az eszkozkezelOk azon kotelezettségére vonatkozo jelenlegi
uniés szabalyok, hogy a befektetési dontéshozatali folyamatban figyelembe kell vennilk a
fenntarthatosagi tényezoket és kockazatokat.

A bizonyitékok arra utalnak, hogy az intézményi befektetdk és az eszkdzkezeldk a fenntarthatosagi
tényezoket €s kockazatokat a befektetési folyamat sordn még mindig nem veszik moédszeresen

27 Idetartozik a Szolvencia Il, az IORP 11, az AEKBV-iranyelv, az ABAK-iranyelv és a MiFID II.




figyelembe. Az intézményi befekteték és az eszkdzkezelk ezenfelill nem tarjak fel kelléképpen
igyfeleik eldtt, hogy figyelembe veszik-e ezeket a fenntarthatosagi tényezoket a dontéshozatalban,
¢és ha igen, miként. A végs6 befektetdk igy nem feltétleniil jutnak hozza teljes kortien azokhoz az
informéaciokhoz, amelyekre sziikségik lenne, ha befektetési dontéseik soran fenntarthatésaggal
kapcsolatos kérdéseket akarnanak figyelembe venni. Ennek kovetkeztében a befekteték nem veszik
kell6képpen figyelembe a fenntarthatosagi kockazatok hatasat, amikor értékelik befektetéseik id6beli
teljesitményeét.

7. intézkedés: Az intézményi befektetok és az eszkozkezelok kotelezettségeinek pontositisa

Hatasvizsgalatanak eredményére figyelemmel a Bizottsag 2018 masodik negyedévéig jogalkotasi
javaslatot terjeszt el6, hogy egyértelmiivé tegye az intézményi befektetok és az eszkozkezelok
fenntarthatdsagi szempontokkal kapcsolatos kotelezettségeit. A javaslat célja az lesz, hogy i.
kifejezetten elbirja az intézményi befektetok és az eszkOzkezel6k szamara a fenntarthatdsagi
szempontok befektetési dontéshozatali folyamatba vald integralasat, valamint hogy ii. novelje az
atlathatosagot a végsd befektetOk szdmara azzal kapcsolatban, hogy az intézményi befektetk és az
eszkozkezelok miként integraljadk ezeket a fenntarthatdsagi tényezdket befektetési dontéseikbe,
kiilonosen a fenntarthatdsagi kockdzatoknak vald kitettségiiket illetéen.

3.3 A bankokra és a biztositokra vonatkozo6 prudenciélis kdvetelmények

A bankok, biztositok és nyugdijalapok az eurdpai gazdasag kiils6 finanszirozasanak f6 forrasai, ¢s a
megtakaritasok beruhazasokba valo eljuttatasanak fontos eszkozei. Ennélfogva ezek biztosithatnak a
befektetések kritikus tomegét, amelyre a fenntarthatobb gazdasigra vald attérés érdekében a
beruhazasi hiany megsziintetéséhez szlikség lenne. A bankok, biztositok és nyugdijalapok azonban
szintén ki lehetnek téve a nem fenntarthatd gazdasagi fejlédéssel kapcsolatos kockazatoknak. Egyes
becslések példaul arra engednek kovetkeztetni, hogy jelenleg az eurddvezeti bankok eszkozeinek
legaldbb a fele®® ki van téve éghajlatvaltozassal osszefiiggd kockazatoknak. Ezekre a pénziigyi
stabilitast érintd kockazatokra a makroprudencialis feliigyeleti szervek is felhivtdk a ﬁgyelmetzg.

Ez szlikségessé teszi az éghajlatvaltozashoz és més kornyezeti tényez6khoz tarsuld kockazatok
megfelelébb megjelenitését a prudencidlis szabalyozasban, olyan gondos kalibralas mellett, amely
nem veszélyezteti a jelenlegi unids prudencialis keret hitelességét és eredményességét és annak
kockazatalapu jellegét. A Bizottsag az unios fenntarthatosagi taxondmia kidolgozésara épitve
értékelni fogja, hogy e lehetne-¢ fogadni olyan megfelelébb tékekovetelményeket, amelyek jobban
tikrozik a bankok és biztositok &ltal tartott fenntarthato eszk6zokhoz kapcsolodo kockazatokat. Ezt a
tdmogato tényezdt fokozatosan kellene bevezetni, az unids taxondomia fejlesztésével parhuzamosan.
A kalibraldés soran a Bizottsag példaul figyelembe fogja venni az energiahatékonysagi
megtakaritasok és a jelzaloghitelek teljesitménye kodzotti kapcsolat minden rendelkezésre allo
bizonyitékat®.

Ezenfeliil a Bizottsag a 2017. decemberi bazeli ajanlasok elemzésében kiilon figyelmet fog forditani
az europai banki hitelezésre, befektetésre és egyéb, a fenntarthaté finanszirozas szempontjabol
kritikus fontossagu tevékenységekre gyakorolt lehetséges negativ hatasra.

8. intézkedés: A fenntarthatosag beépitése a prudencialis kdvetelményekbe

1. A Bizottsdg meg fogja vizsgélni, hogy megvalosithaté-e az éghajlathoz és mas kornyezeti
tényezokhoz tarsuld kockazatoknak az intézmények kockazatkezelési politikaiba valo

28 Battiston et al.; a szakirodalom atfogdbb attekintését lasd:ERKT (2016) Too late, too sudden (Tl késén, tal hirtelen):

https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports ASC_6_1602.pdf.

29 ERKT (2016) Too late, too sudden (Tl késén, tdl hirtelen): https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/asc/Reports ASC_6_1602.pdf.

30 Tobb piaci kezdeményezés is gylijteni kezdte a fenntarthatd beruhdzéasok alaposabb kockazatértékelése szempontjabél relevans adatokat. Az uniés finanszirozasi EeMAP
kezdeményezés példaul annak bizonyitasan dolgozik, hogy kapcsolat van az épliletek energiahatékonysaga és a jelzaloghitelek teljesitménye kozott.
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beépitése, valamint a bankok tokekidvetelményeinek potencialis Kkalibralasa a
tokekovetelményekrdl szolo rendelet és iranyelv részeként. A cél az lenne, hogy amennyiben
ez kockéazati szempontbol indokolt, figyelembe vegyék e tényezdket a prudencilis keret
koherenciajanak és eredményességének, valamint a pénzugyi stabilitasnak a védelme céljabol. A
tokekovetelmények barmely, adatokon ¢és a banki kitettségek prudencialis kockézatanak
értékelésén alapulo Gjrakalibralasanak a fenntarthaté tevékenységek jovobeli unios taxondmiajara
kell timaszkodnia és azzal 6sszhangban kell lennie (lasd: 1. intézkedés).

2. A Bizottsdg 2018 harmadik negyedévében fel fogja kérni az Eurdpai Biztositds- és
Foglalkoztatdinyugdij-hatdsagot (EIOPA), hogy készitsen véleményt a biztositokra
vonatkoz6 prudencialis szabalyok fenntarthaté befektetésekre gyakorolt hatasarol, kilén
dsszpontositva az éghajlatvaltozas mérseklésére. A Bizottsag figyelembe fogja venni e véleményt
a Szolvencia Il iranyelv alapjan az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak 2021. januar 1-jéig
benyujtandé jelentésben™.

4 Az atlathatdsag és a hosszu tavu szemlélet elomozditasa

4.1 Kozzététel és szamvitel

A fenntarthatosagi kérdésekrdl valo vallalati jelentéstétel lehetové teszi a befektetok és az érdekelt
felek szadméra, hogy értékeljék a véllalatok hossz( tavl értékteremtését és fenntarthatosagi
kockazatoknak valo Kitettségét. 2018 6ta a nem pénziigyi informaciok kozzétételérdl szold unids
iranyelv eldirja a nagy kozérdeklédésre szamot tartd gazdalkodd egységek szadmara, hogy a
kulcsfontossagi kornyezeti, szocialis és iranyitasi szempontokra és az ezekbdl eredd kockazatok
kezelésének a mddjara vonatkozo Iényeges informéciokat tegyék kozzé*. Az iranyelv lehetévé teszi
a vallalatok szamara a fenntarthat6sagi informacidk rugalmas jelentését. A jovot illetéen megfeleld
egyensulyt kell taldlni a kozzététel rugalmassaga és a befektetési dontésekhez szilkséges adatok
eloallitasahoz sziikséges szabvanyositasa kozott. A pénziigyi agazat altali kozzététel szempontjabol
van értelme novelni az eszkozkezelok és az intézményi befektetok atlathatdsagat, tobbek kozott
annak atlathatosagat is, hogy milyen modon veszik figyelembe a fenntarthatosagi kockazatokat és az
éghajlattal kapcsolatos kockazatoknak valo kitettségeiket.

Egyre tobb az aggaly azzal kapcsolatban is, hogy a jelenlegi szamviteli szabalyok nem jarulnak
hozza a fenntarthatd befektetési dontéshozatalhoz. Ami azt illeti, az Eurdpai Parlamentnek a IFRS 9
nemzetkozi pénziigyi beszamolési standardrél sz616, 2016. oktber 6-an elfogadott allasfoglalésa®
aggodalmakat vetett fel a pénziigyi instrumentumokrél sz616 Gj szamviteli standard (IFRS 9) hosszu
tavu befekteteésekre gyakorolt hatasaval kapcsolatban. A Bizottsag szerint fontos biztositani, hogy a
szamviteli standardok se kozvetlenil, se kdzvetetten ne csokkentsék a fenntarthatd és hosszu tavd
befektetések vonzerejét. E tekintetben mérlegelést igenyel, hogy az IFRS standardok jovahagyasat
illetéen lehetne-e nagyobb a rugalmassag, ha konkrét kiigazitdsok jobban 6sztondznék a hosszl tavu
befektetést.

9. intézkedés: A fenntarthatésaggal kapcsolatos kozzétetel és a szamviteli szabalyalkotas
megerdositése

1. A Bizottsag elinditja a nyilvanos vallalati beszamolasra vonatkozd uniés jogszabalyok,
koztiik a nem pénziigyi informaciok kozzétételérol szolo iranyelv célravezetdségi vizsgalatat
annak értékelése céljabol, hogy a tézsdén jegyzett és nem jegyzett tarsasdgokra vonatkozd
nyilvanos beszamolasi kovetelmények célravezetéek-e. Ez Kiterjed majd a fenntarthatdsaggal
kapcsolatos beszamolasi kovetelmények és a digitalis beszamolas kilatasainak értékelésére is. A

31 A biztositasi és viszontbiztositasi lizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasarol sz616, 2009. november 25-i 2009/138/EK eur6pai parlamenti és tancsi iranyelv 77f. és 111. cikke.
32 A 2017-es pénziigyi év alapjan a szabalyozott piacon jegyzett, 500 fonél tobb munkavallalot foglalkoztatd nagyvallalatok, valamint a tézsdén nem jegyzett bankok és biztositok
esetében.

33 http://www.europarl.europa.eu/oeil-mobile/fiche-procedure/2016/2898(RSP)

11



http://www.europarl.europa.eu/oeil-mobile/fiche-procedure/2016/2898(RSP)

Bizottsag 2018 els6 negyedévében nyilvanos konzultaciét is kezdeményez e kérdéssel
kapcsolatban. A célravezetdségi vizsgalat kovetkeztetéseit 2019 masodik negyedévében fogjak
nyilvanossagra hozni, és ezek szolgalnak majd informéciokkal a Bizottsdg &ltal elfogadando
esetleges jovobeli jogalkotasi javaslatokhoz.

2. A Bizottsag 2019 masodik negyedévére at fogja dolgozni a nem pénzigyi informaciokrol
szolé iranymutatasokat. A Bizottsag fenntarthatdé finanszirozassal foglalkozd technikai
szakért6i csoportja altal kidolgozott mérészamokon alapuld atdolgozott iranymutatasok célja,
hogy tovabbi Utmutatast nyljtsanak a vallalatok szdmara arra vonatkozdan, hogy miként tegyék
kozzé az éghajlatvaltozassal kapcsolatos informéaciokat, 6sszhangban a Pénziigyi Stabilitasi
Tanacs éghajlattal kapcsolatos pénziigyi kozzététellel foglalkozé munkacsoportjanak (TCFD)
ajanlasaival® és az 0j osztalyozési rendszer alapjan kidolgozott, éghajlatvaltozassal kapcsolatos
mérészamokkal (lasd az 1. intézkedést). Ezt kovetéen kerll sor az irdnymutatasok egyéb
kornyezeti és szocialis tényezok beépitése érdekében torténd modositasara.

3. 2018 harmadik negyedévére egy eurdpai vallalati beszamolassal foglalkoz6 laboratériumot
hoznak létre az Eurdpai Pénzlgyi Beszamolasi Tanacsadé Csoport (EFRAG) részeként, a
vallalati beszdmolésban az innovacio és a bevalt moddszerek — igy példaul a kornyezeti
elszdmolés — kidolgozasanak elomozditasara. A vallalatok és a befekteték e forumon a TCFD
ajanlasaival 0sszhangban meg tudjak osztani a fenntarthatésagi beszamolas — példaul az
éghajlattal kapcsolatos kdzzététel — bevalt mddszereit.

4. Ami az eszkozkezel6k és intézményi befekteték altali kozzétételt illeti, ezeket a Bizottsag 7.
intézkedésben szerepld jogalkotasi javaslatanak részeként arra kérnék, hogy tegyék kozzé a
fenntarthatosagi tényezok stratégiajukban és befektetési dontéshozatali folyamatukban
torténé figyelembevételének modjat, kilonésen az éghajlatvaltozdshoz kapcsolodo
kockazatoknak valo kitettségeiket illetden.

5. A Bizottsag adott esetben fel fogja kérni az EFRAG-ot, hogy értékelje az (j vagy modositott
IFRS standardok fenntarthatd befektetésekre gyakorolt hatasat®™. A Bizottsag annak
megvizsgalasara is fel fogja kérni az EFRAG-ot, hogy a valos értéken torténd értékelés helyett
milyen alternativ elszamolasi moddszereket lehetne alkalmazni a részesedésekbdl és
tulajdonviszonyt megtestesitd befektetésekbdl allo hosszu tavi befektetési portfoliok esetében. A
Bizottsag 2018 negyedik negyedévében az EFRAG jelenlegi munkajanak figyelembevételével
jelentést fog tenni az IFRS 9 hosszu tavu befektetésekre gyakorolt hatasarél, és meg fogja
vizsgalni, hogy miként lehetne fejleszteni a standardot a tOkeinstrumentumok kezelését illetden.

6. A nyilvanos vallalati beszdmolasra vonatkoz6 unios jogszabalyok célravezetségi vizsgalatan
belul a Bizottsag értékelni fogja a nemzetkdzi szamviteli standardokrol szold rendelet
érintett vonatkozasait is. Meg fogja kilondsen vizsgalni, hogy az IFRS standardok
elfogadasanak folyamata miként tehetné lehetévé a standardok konkrét kiigazitasat, ha azok
nem jarulnak hozzé az eurdpai kdzjo szolgalatahoz, pl. ha a standardok akadalyt allithatnak a
hosszu tavu befektetési célok elé.

4.2 Villalatiranyitas és nemkivanatos tékepiaci rovidlatas

A véllalatiranyitas jelentdsen hozzédjarulhat a gazdasadg fenntarthatdosdganak noveléséhez, lehetdvé
téve a vallalatok szamara, hogy megtegyék az Uj technologidk fejlesztésehez, az tzleti modellek
megerdsitéséhez ¢és a teljesitmény javitasahoz sziikséges stratégiai lépéseket. Ez pedig javitana
kockazatkezelési gyakorlataikat és versenykéepességiket, es ily modon munkahelyeket teremtene és
serkentené az innovaciot. Sok vallalat rendelkezik ilyen célu véllalatiranyitasi stratégidkkal, noha
ezek nem mindig kénnyen 6sszehasonlithatok.

34 https://www.fsb-tcfd.org/
35 Erre az eurépai kozj6 szolgalatanak kritériumara iranyulé EFRAG-elemzés részeként keriil majd sor.
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A tobb eurdpai vallalat altal tett eréfeszitések ellenére egyes nemkivanatos rovid tava piaci
kényszerek megnehezithetik a vallalati dontéshozatal id6horizontjanak kitolasat. Elofordulhat, hogy
a vallalatvezetk tulsagosan nagy hangsulyt helyeznek a rovid tava pénziigyi teljesitményre, €s
figyelmen kiviil hagyjadk a kornyezeti és szocialis fenntarthatosagi megfontolasokbol eredd
lehetdségeket és kockazatokat. Ennek kovetkeztében a tdkepiaci kényszerek €s a vallalati 6sztonzok
kolcsonhatdsa hosszu tavon a fenntarthatosagi kockazatoknak valo sziikségtelen Kkitettséghez
vezethet. A Bizottsag valamennyi érintett érdekelt féllel egylittmiikodve részletesebben elemezni
fogja e kérdést.

10. intézkedés: A fenntarthato vdllalatiranyitas elomozditaisa és a rovid tava szemlélet
visszaszoritdsa a tékepiacokon

1. A Bizottsdg a fenntarthatd befektetéseket jobban eldsegitd vallalatirdnyitds elémozditasa
érdekében 2019 masodik negyedévében elemzési és konzultaciéos munkat fog végezni az érintett
¢érdekelt felekkel a kovetkezok értékelése céljabol: i. szUkség lehet-e annak eléirasara a
vallalati vezetétestiiletek szamara, hogy olyan fenntarthatosagi stratégiat dolgozzanak ki és
tegyenek kozzé, amelynek része a teljes ellatasi lancban végzett megfelel atvilagitas is,
valamint hogy mérhet6 fenntarthatosagi célértékeket dolgozzanak ki és tegyenek kozzé; ii.
szlikséges lehet-e azoknak a szabalyoknak a pontositasa, amelyek szerint az igazgatok felé
elvarés, hogy a véllalat hosszu tavu érdekében jarjanak el.

2. A Bizottsdg felkéri az eurdpai felUgyeleti hatosdgokat, hogy 2019 els6 negyedévéig
gylijtsenek bizonyitékokat a tGkepiacok iranyabodl a vallalatokra haté nemkivanatos révid tavu
nyomasra, és e bizonyitékok alapjan szlkség esetén vizsgaljanak meg tovabbi lépéseket.
Konkrétabban a Bizottsag felkéri az ESMA-t, hogy gylijtson informaciokat a tékepiacokon
érvényesiild nem kivanatos rovid tavi szemléletrdl, ezen beliil: 1. a portfolioforgalomrodl és a
részvények eszkozkezelOk altali tartasi idejérél; ii. hogy léteznek-e olyan gyakorlatok a
tékepiacokon, amelyek a redlgazdasdgban nemkivanatos rovid tavi nyomast idéznek eld.

5 A cselekvési terv végrehajtasa

Az éghajlatvaltozas, a kornyezetkdrosodas, az eréforrasok kimeriilése és a szocidlis fenntarthatosag
kihivasainak valé megfelelést célzd merészebb és nagyratord szakpolitikak csak akkor lehetnek
sikeresek, ha ezeket a megfeleld prioritasok alapjan, a megfeleld sorrendben valositjak meg.

A cselekvési terv kiilondsen az unids taxonomia kidolgozasdnak fontossagat €s siirgdsségét
hangsulyozza, amely egységes fogalommeghatirozasokat biztositana, és lehetévé tenné, hogy a
fenntarthatd befektetésekre vonatkozoan megbizhatdé és Gsszehasonlithato informéaciok alljanak
rendelkezésre. Ez eldfeltétele az olyan intézkedéseknek, mint a standardok, a cimkék, a prudencialis
kovetelmények kalibralasa és az alacsony szen-dioxid-kibocsatast jelz6 referenciamutatok
hasznalata. Az unidés taxondmia emellett Kiegésziti az olyan intézkedések végrehajtasat, mint a
véllalati kozzététel vagy a pénziigyi tanécsadas nyujtasa>. Jollehet a taxonémiaval kapcsolatos
munka az éghajlatvaltozas mérséklésével kapcsolatos résszel kezddédik, annak hatokore fokozatosan
kiterjed majd az éghajlatvaltozashoz valo alkalmazkodésra és mas kornyezeti kérdésekre, késobb
pedig a szocialis fenntarthatdsagra is. Ez a megkdzelités tlkrozi, hogy mennyire siirgds fellépni az
éghajlatvaltozas ellen, és teljesiteni hosszu tavu éghajlat- és energiapolitikai céljainkat.

A végrehajtasi stratégia a nem jogalkotasi és jogalkotasi intézkedéseket Uj intézkedésekkel és a
meglévo szabalyok gondosan célzott modositasaival egyesiti. A jogalkotasi intézkedések mellett a
nem jogalkotési intézkedések biztositandk a kiigazithatosagot, és minimalisra csokkentenék az

36 Az |. melléklet szemlélteti az unids taxondmia kritikus szerepét az ebben a cselekvési tervben meghatarozott killonféle intézkedések szempontjabal.
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adminisztrativ terhet®’. A Bizottsag biztositani fogja, hogy a pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozo
jogszabélyok fenntarthatosagra gyakorolt barmely lényeges hatasat megfeleléen értékeljék a
vonatkozo hatasvizsgalatokban, nyilvanos konzultaciokban és utdlagos értékelésekben, dsszhangban
a minGségi jogalkotasra vonatkozo iranymutatasokkal és eszkdztarral®.

E cselekvési terv zokkendmentes végrehajtasahoz, valamint harom f6 célkitlizése megvalositasanak
nyomon kovetéséhez megfeleld technikai tdmogatasra és szilard iranyitasi strukturara lesz sziikség,
tekintettel a fenntarthato fejlodés valamennyi teriiletét illetden sziikséges szakértelemre.

A cselekvési terv rovid tavon felhivja az eurdpai felugyeleti hatdsadgokat, hogy konkrét feladatok
elvégzésével nyujtsanak kozvetlen tdmogatast a végrehajtasahoz, az e stratégidban javasolt
irdnyvonalak mentén. Az eurdpai felugyeleti hatdsdgoknak uUtmutatast kell nydjtaniuk arra
vonatkozoan, hogy a fenntarthatdésagi szempontokat hogyan lehet ténylegesen figyelembe venni a
pénzligyi szolgaltatasokra vonatkozo érintett unids jogszabalyokban, és segitenitk kell a fennall6
hianyossagok feltarasaban. Egyszersmind elé kell mozditaniuk az uniés jogban foglalt
fenntarthatdsagi szempontok végrehajtasdnak konvergencidjat is. A Bizottsadg a 2020 utani tobbéves
pénziigyi kerettel Osszefliggésben értékelni fogja az eurdpai feliigyeleti hatosagok eréforrasokkal
valo jovobeli ellatottsagat. Az eurdpai feliigyeleti hatdésagoknak rovid tdvon fontos szerepet kell
betdlteniiik a fenntarthatosdgi tényezdk altal eldidézett, pénziigyi stabilitast érintd kockéazatok
feltarasaban és az ezekr6l vald jelentéstételben. Ezt a vonatkozd forgatokonyv-elemzések kozos
unids modszertananak kidolgozéasa révén lehetne megoldani, amelyek késdbb éghajlati/kdrnyezeti
stressztesztekke alakulhatnanak at.

Hosszabb tavon — tekintettel az Gj osztalyozasi rendszer (taxonomia) e cselekvési terv végrehajtasara
gyakorolt hatasaira, valamint az id6vel torténé kiigazithatosag biztositasa érdekében — a Bizottsag
mérlegelni fogja egy stabilabb iranyitasi struktara felallitdsat, amely azt kovetéen kezdené meg
miikodését, hogy bevezetésre keriil a taxondmiara vonatkozo jogi keret. Ez az iranyitasi struktira
egy k0z-magan platform lenne, amely egy asztalhoz iiltetné a szakértdket és a piaci résztvevoket a
kozszektor szerveivel, igy példaul az eurdpai felugyeleti hatosagokkal, az EEA-val, az Europai
Beruhazési Bankkal (EBB) és az Eurostattal. E platform nyomon kovetné a f6 fejleményeket, hogy
biztositsa az unids fenntarthatosagi taxonomia fokozatos bovitését €s kiigazithatdsagat. Idovel a
platform a cselekvési terv célkitiizéseinek megvalositasahoz sziikséges mas feladatokat is ellathat:
tanacsot adhat a Bizottsagnak a jovobeli fenntarthato finanszirozasi intézkedésekkel kapcsolatban, és
a politikai dontéshozok és egyéb érintett érdekelt felek kozdtti vitdhoz kdzponti férumot biztosit. A
platform a tudatossdg ndvelése és az elbttiink alldé munka elésegitése révén biztositana, hogy a
fenntarthatosag iddvel a szakpolitika kialakitasanak allando jellemzdje maradjon.

6 Tovabbi lépések

Ez a cselekvési terv 1ényeges eszkoz lesz a Parizsi Megallapodas és ,,A kovetkez6 1épések Eurdpa
fenntarthatd jovojéért: Eurdpai fellépés a fenntarthatdosagért” cimili bizottsdgi kozleményben
meghatarozott fenntarthat6 fejlesztési célok megvalositadsaban. Az Unid helyzetét értékeld 2017. évi
beszédében Jean-Claude Juncker elndk kinyilvénitotta azt a torekvést, hogy Eurépanak az
éghajlatvaltozas elleni kiizdelem élére kell &llnia. Miutan az Egyesiilt Allamok Ggy déntdtt, hogy
visszalép a 2015. évi Parizsi Megallapodastol, egyre nagyobb az igény a globalis vezetd szerep
vallalasara a fenntarthato fejlodés felé vald elmozdulés soran. Eurdpa helyzeténél fogva alkalmas a
globalis vezetd szerep felvallalasara, és ezzel a fenntarthatd beruhazasok — példaul az alacsony szén-
dioxid-kibocsatasu technologiak — valasztott célallomasava valhat.

37 Az ebben a cselekvési tervben meghatarozott fobb intézkedések iddrendjét és sorrendjét a I1. melléklet pontositja.
38 https://ec.europa.eu/info/better-regulation-guidelines-and-toolbox_hu
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A Bizottsag elismeri, hogy a pénziigyi szektornak kulcsszerepet kell betbltenie ezen alapvetd
kornyezeti és szocialis célok elérésében, mivel e valtozashoz nagy mennyiségli magantokét kell
mozgobsitani. A Bizottsag arra is torekedni fog, hogy minimalisra csokkentse a pénzigyi stabilitast
érint0 1j, kornyezeti és tarsadalmi problémakbdl eredé kockazatok hatasat a pénziigyi rendszer €s az
¢ghajlatvaltozds jelentds negativ hatasa altal sujtott polgarok szdmara. Ez segitené az eurdpai
vallalkozasokat abban, hogy megérizzék versenyképességiket a valtozo vilaggazdasagban.

Az Eurdpai Unié azonban nem képes egyedul elérni e tartds valtozast. Rendkivil fontos az
0sszehangolt, globalis erdfeszités. Azzal, hogy ebben cselekvési tervben meghatarozza a fenntarthat6
finanszirozasi politikdk viszonyitasi alapjat, a Bizottsdig mas szereploket, tobbek kozott a
tagallamokat®, a feliigyeleti hatosagokat, a maganszektort és a jelentds, nem unids orszagokat is
felszolit arra, hogy hatarozottan fellépjenek sajat teriileteiken az atalakulas eldmozditasa és vezetése
érdekében. E cselekvési terv tehat tervezetként kivan szolgalni a nemzetkdzi férumokon folytatand6
jovobeli vitdkhoz, amelyek célja a pénziigyi rendszer fenntarthatobb kezelésére iranyuld megujitott
megkozelités elémozditasa. A Bizottsdg 6sztonozni fogja, hogy e cselekvési tervvel kapcsolatban
vita induljon a meglévé forumokon, igy a Pénziigyi Stabilitasi Tanacsban, a G20-csoportban, a G7-
csoportban, az ENSZ-ben és az Ertékpapir-feliigyeletek Nemzetkozi Szervezetében (I0SCO).

A Bizottsag 2019-ben jelentést tesz e cselekveési terv végrehajtasarol. Az e cselekvési tervben
meghatéarozott stratégia az elsd alapvetd 1épések egyike a fenntarthatdsag felé vezetd uton. Ki kell
azonban egésziteni més teriileteken®® hozott intézkedésekkel, ami minden érintett szereplétol
Osszehangolt erdfeszitést kivan, hogy elérhesse teljes potencialjat.

39 A Bizottsag létre fog hozni egy fenntarthat6 finanszirozassal foglalkozo, kiilon tagallami szakért6i csoportot.

40 Példaul a kornyezet (beleértve a természeti t6két), szocialis dimenziok, tengeri er6forrasok és mezdgazdasag.
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I. melléklet — Az unids taxonomia szerepe a cselekvesi tervben

Uniés taxonémia
« Eghajlati
* Kornyezeti
« Szocialis
SZUKSEGES KIEGESZIiTO JELLEGU
Pen;:gly(n Prudencial 52zb hazas &
termeke r,e is Maganberuhazas Kozberu azas es
vonatkozo szabalyok szakpolitika
standardok
Fenntarthatd « Szamvitel A fenntarthaté
sagi Uniés « Vallalati nem pénzlgyi infrastrukturalis
referenciamu cimke kozzététel projektekre iranyuld
tatok « HitelmindQsités és beruhazasok
piackutatas elémozditasa

- Befektet6i kotelezettség
« Pénzligyi tanacsadas
« Vallalatiranyitas

Eurdpai fellgyeleti
hatdsagok szerepe
Szakpolitikai
dontéshozatali folyamat

16



Il. melléklet — A végrehajtas idérendje
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I11. melléklet: Az ebben a cselekvési tervben meghatarozott kezdeményezések
munkaterve

E melléklet attekintést nyujt a cselekvési tervben foglalt kezdeményezésekrdl. Az alabbi tablazatok
azt is jelzik — amennyiben mar eld6lt —, hogy valamely intézkedés jogalkotasi javaslat (L), 2. szintii
intézkedés (L2) vagy nem jogalkotasi intézkedés (NL) forméajaban valdsul-e meg.

1. AFENNTARTHATOSAGGAL KAPCSOLATOS
TEVEKENYSEGEK UNIOS OSZTALYOZASI
RENDSZERENEK LETREHOZASA

A hatdsvizsgalat eredményeire figyelemmel bizottsagi

jogalkotasi javaslat egy éghajlatvaltozési, kdrnyezetvédelmi és L 2018. 2.

tarsadalmi  szempontb6l  fenntarthatd  tevékenységekre negyedév

vonatkozé uniés taxonémia kidolgozasarol

A Bizottsag technikai szakértéi csoportjanak jelentése, amely 2019.

megadja az éghajlatvaltozas-mérséklési  tevékenységek (NL) 1. negyed

taxonémiajat év

A Bizottsag technikai szakértéi csoportjanak jelentése, amely 2019, 2

megadja az éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkodas és egyéb (NL) o

kornyezetvédelmi tevékenységek taxonomiajat negyedev
y yseg |

2. SZABVANYOK ES CIMKEK LETREHOZASA A
ZOLD PENZUGYI TERMEKEK SZAMARA

A Bizottsag technikai szakértdi csoportjanak jelentése a zold 2019, 2
kétvényekre vonatkozd standardrol (NL) negyedév
A Bizottsag felhatalmazason alapul6 jogi aktusa a 2019, 2
z6ldkotvény-kibocsatasok kibocsatasi tajékoztatojanak (L2) ”
L negyedév
tartalmarol
Az unids dkocimke pénziigyi termékekre vald alkalmazéasanak 2018. 2.
értékelése (NL) negyedév
ét6l

3. AFENNTARTHATO PROJEKTEKBE VALO
BEFEKTETESEK ELOMOZDITASA

A — tdbbek koz6tt a fenntarthat6 infrastrukturalis projektek fejlesztéséhez szilkséges —
tanacsadoi kapacitds megerdsitésére irdnyuld folyamatos eréfeszitésekre épitve a
Bizottsag tovabbi intézkedéseket hoz, amelyek javitani fogjak az EU-ban és a
partnerorszagokban a fenntarthat6 befektetés tAmogatasat célz6 eszkdzok hatékonysagat
és hatasat.

4. AFENNTARTHATOSAG BEEPITESE A PENZUGYI
TANACSADAS NYUJTASAKOR

Hatasvizsgalatanak eredményeire figyelemmel a Bizottsag
alkalmassag értékelésérdl szold felhatalmazason alapuld jogi (L2)
aktusai (MiFID és IDD)

2018. 2.
negyedév
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Az ESMA fenntarthatésagi preferencidkat vesz fel az
alkalmassag értékelésérol sz016 iranymutatasaiba

(ND)

2018. 4.
negyedév

5. FENNTARTHATOSAGI REFERENCIAMUTATOK

KIDOLGOZASA

A referenciamutatok mddszertananak atlathatosagardl és a

referenciamutatok jellemzdir6l szolo felhatalmazason alapuld (L2) 2018. 2
- PR negyedév
bizottsagi jogi aktusok

A hatasvizsgalat eredményeire figyelemmel az alacsony szén- 2018. 2

dioxid-kibocsatast  kibocsatokbol all6  referenciamutaték | (L/NL) e
S P . g2 . ., . negyedév
kijelolt kategoriajanak létrehozasara iranyulé kezdeményezés

A Bizottsag technikai szakértéi csoportjanak jelentése az 2019, 2

alacsony  szén-dioxid-kibocsatast jelz6  referenciamutatd (NL) negye'dé.v

kialakitasarél és modszertanarol

6. AFENNTARTHATOSAG JOBB INTEGRALASA A
MINOSITESEKBE ES A PIACKUTATASBA

A Bizottsdg szervezeti egységei jelentést tesznek a

hitelmindsitd intézeteket érintd intézkedések terén elért (NL) 2019. 3
,, o negyedév

elérehaladasrol

Az ESMA értékeli a hitelmindsitési piac jelenlegi gyakorlatait; 2019, 2

Az ESMA a hitelmindsité intézményeknek szo0lo, kdzzétételre (NL) ne eldé.v

vonatkozé iranymutatasaiba ESG-informacidkat vesz fel 9y

Tanulmany a fenntarthatosagi mindsitésekrdl és kutatasrol NL 2019. 2.

(NL) negyedév

7. AZ INTEZMENY| BEFEKTETOK ES AZ
ESZKOZKEZELOK KOTELEZETTSEGEINEK

PONTOSITASA

Hatasvizsgalatanak eredményeire figyelemmel a Bizottsag
jogalkotasi javaslatot terjeszt el az intézményi befektetok és
az eszkozkezel 6k fenntarthatosaggal kapcsolatos
kotelezettségeinek egyértelmiivé tétele és az atlathatosag végsod
befektetdk szamara vald novelése érdekében, beleértve az

éghajlattal kapcsolatos kitettségeinek az atlathatdsagat

L

2018. 2.
negyedév

8. AFENNTARTHATOSAG BEEPITESE A

PRUDENCIALIS KOVETELMENYEKBE

Az éghajlati  kockazatok intézmények kockazatkezelési
politikaiba vald beépitését célzd és a tokekovetelményekrol
sz016 rendeletben és a tékekovetelményekrdl szol6 iranyelvben
a bankok tékekovetelményeinek potencialis kalibralasara
irdnyulé munka, az éghajlatvaltozashoz kapcsol6dé kockéazatok
figyelembevétele érdekében, a pénziigyi stabilitas védelme és az
unios taxondmiaval vald dsszhang biztositasa mellett.

A
folyamatban
1évé
jogalkotasi
eljarasban
vitatott
kérdések

2018—
2019
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A Bizottsag fel fogja kérni az Eurdpai Biztositas- és

Foglalkoztat6inyugdij-hatdsagot, hogy értékelje a biztositokra (NL) 2018. 3.
vonatkozé prudencialis szabalyok fenntarthaté befektetésre negyedév
gyakorolt hatasat

9. AFENTARTHATOSAGGAL KAPCSOLATOS
KOZZETETEL ES SZAMVITELI SZABALYALKOTAS
MEGEROSITESE

A nyilvanos vallalati beszamolasra vonatkoz6 célravezetdségi
értékelés kovetkeztetéseinek kozzététele. Ez informaciokkal 2019. 2.

szolgdl majd a Bizottsag esetleges jovébeli jogalkotasi (NL) negyedév
intézkedéseihez.

A nem pénziigyi informacidkra vonatkoz6 iranymutatasok 2019. 2.
atdolgozasa az éghajlattal kapcsolatos informaciok tekintetében (NL) negyedév

Hatéasvizsgalatanak eredményeire figyelemmel a Bizottsag
javaslatot terjeszt el6, amely el6irja az eszkdzkezelok és az
intézményi befektetok szamara annak kozzétételét, hogy miként 2018. 2.

veszik figyelembe a fenntarthatosagi tényezoket befektetési © negyedév
dontéshozatali folyamatukban (a 7. intézkedés keretében

eloiranyzott javaslat részeként).

Eurdpai vallalati jelentéstételi laboratérium létrehozasa az 2018. 3.
EFRAG részeként (NL) negyedév

A Bizottsag rendszeresen felkéri az EFRAG-ot, hogy értékelje

az Uj vagy atdolgozott IFRS standardok fenntarthat6 (NL) 2018. 1.

befektetésekre gyakorolt lehetséges hatasat a jovahagyasra negyedév
vonatkozé szakvéleményében

A Bizottsag felkéri az EFRAG-ot annak megvizsgalasara, hogy

a valos értéken torténd értékelés helyett milyen megalapozott 2018. 2
alternativ  elszdmolasi modszereket lehetne alkalmazni a (NL) ne e.dé'v
részesedésekbol és tulajdonviszonyt megtestesitd 9y
befektetésekbdl allo hosszu tavu befektetési portfoliok esetében

A Bizottsdg jelentése az IFRS 9 hosszl tdvl befektetésekre 2018. 4.
gyakorolt hatésarol (N | hegyedév

10. AFENNTARTHATO VALLALATIRANYITAS
ELOMOZDITASA ES A ROVID TAVU SZEMELET
VISSZAZSORITASA A TOKEPIACOKON

Annak értékelése, hogy milyen moédon lehet elémozditani a 2019. 2.
fenntarthat6 finanszirozast jobban eldsegitd vallalatiranyitast (NL) negyedév

Az europai feliigyeleti hatésagok a tékepiacok iranyabol a
vallalatokra haté nemkivanatos rovid tavi nyomasra vonatkozd (NL) 2019. 1.
bizonyitékokat gylijteneck, és e bizonyitékok alapjan negyedév
megvizsgaljak a tovabbi Iépéseket
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IV. melléklet — Az
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