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OPCE INFORMACIJE (KOLOVOZ 2022))

Klimatske promjene nesumnjivo su jedan od najvecih izazova 21. stoljecaq, i one ¢e trajno promijeniti drustvo i gospo-
darstvo.

Financijski sektor preuzeo je srediSnju ulogu kroz sveobuhvatno razmatranje klimatskih rizika i (su)financiranje preo-
brazbe prema klimatski neutralnom gospodarstvu.

Na temelju novih propisa Europske unije, investicijska drustva i banke moraju izri¢ito uzeti u obzir ciljeve svojih klijenata
u pogledu odrzivosti. To zahtijeva da u kontekstu pruzanja cjelokupnih usluga s financijskim instrumentima, investici-
jska druStva i banke (potencijalnim) klijentima na transparentan nacin objave "¢Cimbenike odrzivosti" financijskih
instrumenata te da takoder steknu dovoljno detaljnih saznanja o individualnim preferencijama klijenata u pogledu
odrzivosti.

Kako bismo Vas kao (potencijalnog) klijenta podrzali kod donoSenja informiranih odluka i dali preporuke vezano za
VaSe preferencije u pogledu odrzivosti, ovime Zelimo pojasniti razli¢ite stupnjeve odrzivosti koje mogu imati financijski
instrumenti.



STO JE PREFERENCIJA U POGLEDU
ODRZIVOSTI KOD FINANCIJSKIH ULAGANJA?

Poduzetnicke aktivnosti utjecu na okolis i drustveno okruzenje, ali se takoder moraju pridrzavati i standarda koji se
odnose na dobro upravljanje.

Kao Sto potrosaci prilikom svakodnevne kupnje sve viSe obracdaju paznju na nacin nastanka i proizvodnje hrane,
ulagaci sve vise oCekuju da tvrtke utvrde i objave okoliSne i socijalne ucinke svojih aktivnosti i u Sto vecoj mjeri
smanje negativne ucinke.

Za privatne ulagace, u buduénosti ¢e postati jos oCiglednije Sto odrzivo ulaganje zapravo podrazumijeva i kako
njihova vlastita ulaganja utje¢u na okolis i drustvo.

ESG kriteriji - E (,environment”) predstavlja okolis, S (,,social”) socijalna pitanja i G (,governance”) dobro
korporativno upravljanje - etablirali su se kao kriteriji procjene odrzivosti u financijskom sektoru i pruzaju vam
jasniji pregled pri donosenju odluka o ulaganjima.

OkolisSna pitanja mogu uklju€ivati ublazavanje klimatskih promjena i prilagodbu tim promjenama, ocuvanje
bioloske raznolikosti, spre€avanje onecis¢enja i kruzno gospodarstvo itd.

Socijalna pitanja mogu ukljucivati pitanja nejednakosti, razliitosti i ukljucivosti, radnih odnosa, pitanja ljudskih
prava itd.

Upravljacka pitanja mogu uklju€ivati teme kao Sto su raznolikost struktura korporativnog upravljanja, borba protiv
korupcije i podmicivanja, povecanje porezne transparentnosti itd.



KOJA SU ULAGANJA ODRZIVA?

Klju€no je pitanje Sto definira odrzivo ulaganje u skladu s temeljnim regulatornim zahtjevima. MoZete odluciti uloZiti
svoj novac s obzirom na razli€ite ESG aspekte financijskih instrumenata. Vazno je napomenuti kako éete na trzistu
pronaci nekoliko vrsta financijskih proizvoda s razli¢itim stupnjevima zadanih ciljeva u smislu odrzivosti.

Neki financijski instrumenti uzimaju u obzir aspekte ESG-a, na primjer, izra¢unom i objavom negativnog ucinka
ulaganja na okoli$ ili drustvo, dok drugi financijski proizvodi imaju za cilj utjecati na okoli$ ili drustvo.

Prema trenutnom regulatornom okviru, VASE preferencije u pogledu odrZivosti podrazumijevaju VASE preferencije
u vezi sa sljedede tri kategorije razli¢itih financijskih instrumenata u koje moZete ulagati:

KATEGORIJA A.
Odrziva ulaganja u gospodarske djelatnosti koje se smatraju okoliSno odrzivima u skladu s EU taksonomijom za
odrzive djelatnosti (Uredba o taksonomiji).

Cilj je EU taksonomije za odrzive djelatnosti pruziti ujednaceno shvaéanje onoga $to bi se trebalo smatrati
odrZivom gospodarskom aktivnoscu.

EU taksonomija trenutacno je usmjerena samo na utjecaje na okolis s dva klimatska cilja kojima ulaganje moze
doprinijeti:

+ Ublazavanje klimatskih promjena
* Prilagodba klimatskim promjenama

Sto to znaéi u praksi?

Unaprijed definiran raspon gospodarskih djelatnosti (nekretnine, proizvodnja, poljoprivreda i Sumarstvo,
vodoopskrba, promet, energetika, informiranje i komunikacije, stru¢ne i znanstvene djelatnosti) za koje je EU
taksonomija utvrdila da najvise doprinose u smislu klimatskog utjecaja ocjenjuju se u odnosu na konkretne
kljutne podatke (tj. grani¢ne vrijednosti za emisije, otisak CO2 itd.) i na temelju uskladenosti sa smjernicama
OECD-a i Ujedinjenih naroda o poslovaniju, ljudskim pravima i radnim pravima tijekom provedbe tih aktivnosti.
Nakon provjere svih aktivnosti povezanih s ulaganjima prema kriterijima utvrdenima EU taksonomijom, odreduje se
koji udio odrzivih aktivnosti u okviru ulaganja zadovoljava te kriterije.

Ako odlucite definirati minimalni udio ulaganja uskladenih s EU taksonomijom u instrumente u svom portfeljuy,
tezite najsofisticiranijoj i podatkovno najintenzivnijoj razini kriterija ocjenjivanja odrzive ESG aktivnosti. S obzirom
na nedostatak provjerenih i javno dostupnih podataka o uskladenosti u pogledu taksonomije kod vecine poduzeca,
izbor investicijskih proizvoda s ve¢im postotkom ulaganja uskladenih s taksonomijom trenutaéno je, nazalost, vrlo
ogranicen. To je zbog ¢injenice da su ovi zahtjevi relativno novi, a tvrtke u proslosti nisu imale obvezu objavljivati
podatke potrebne za ove izracune. Medutim, ofekuje se da ¢e se dostupnost podataka poboljSati u kratkoro¢nom
razdoblju jer poduzeéa imaju sve vise iskustva u prikupljanju i objavljivanju pouzdanih i valjanih podataka.



Uzmimo stvarni primjer velike gradevinske tvrtke.

Korak #71 je provjera ispunjava li trenutacna gradevinska djelatnost tog drustva kriterije izracuna u okviru EU
taksonomije, Sto znaci utvrditi postoje li utvrdeni kriteriji za konkretnu djelatnost.

Korak #2 je provjeriti doprinosi li gradevinska aktivnost znatno ublaZavanju klimatskih promjena. Potraznja za
primarnom energijom (PED) izgradenih zgrada, kojom se definiraju energetska svojstva zgrade, mora biti
najmanje 10 % niza od nacionalnog praga utvrdenog za zgradu gotovo nulte energije (NZEB). Te se informacije
mogu pronaci u energetskom certifikatu (EPC) zgrade. Zgrada se takoder podvrgava ispitivanju zrakopropusnosti
i toplinskog integriteta kako bi se prijavila sva odstupanja od projektnog dizajna, te je potrebno izracunati Zivotni
vijek potencijala globalnog zagrijavanja (GWP).

Korak #3 je provjeriti da gospodarska aktivnost ne nanosi bitnu stetu niti jednom drugom ekoloskom cilju. Za
svaki od njih postoji strogi popis definiranih kriterija, npr. smatra se da ne postoji stetan ucinak za "prijelaz na
kruzno gospodarstvo" u slucaju da se najmanje 70 % neopasnog gradevinskog otpada i otpada od rusenja nasta-
log na gradilistu pripremi za ponovnu uporabu, recikliranje i drugu uporabu materijala. Ostali cilievi sadrzavaju i
toCne podatke kako bi se dokazalo nepostojanje Stetnih ucinaka. Svi ovi zahtjevi provjeravaju se posebnim anali-
zama.

Korak #4 zahtijeva provjeru pridrzava li se tvrtka ljudskih i radnickih prava. Uobicajena praksa je oslanjanje na
javno dostupan Kodeks ponasanja same tvrtke i nepostojanje skandala/vijesti o neetickom postupanju.

Korak #5 ukljuCuje izracun udjela aktivnosti tvrtke uskladenih s taksonomijom. MoZe se definirati kao postotak
prihoda ili prometa koji tvrtka generira od uskladenih aktivnosti. U nasem primjeru moze se dogoditi da
gradevinska tvrtka ima 60% prihoda koji dolaze od izgradnje zgrada koje su u skladu sa svim navedenim kriteriji-
ma. MoZemo reci da je ulaganje "60% uskladeno s EU-taksonomijom"ili, drugim rijecima, udio odrzivih ulaganja pri
ulaganju u ovu tvrtku iznosi 60%.




KATEGORIJA B.
Financijski instrumenti kojima se nastoji ostvariti minimalni udio odrzivih ulaganja kako je definirano u
Uredbi o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga (SFDR).

Ti financijski instrumenti predstavljaju ulaganja u gospodarsku djelatnost koja doprinosi postizanju ekoloSkog cilja
(mjereno npr. klju¢nim pokazateljima ucinkovitosti resursa u pogledu upotrebe energije, obnovljivih izvora energije
itd.) ili postizanju socijalnog cilja (npr. ulaganja koja doprinose borbi protiv nejednakosti ili koja promicu socijalnu
koheziju, socijalnu integraciju i radne odnose itd.) pod uvjetom da takva ulaganja ne utjeCu znatno ni na jedan od
tih ciljeva i da tvrtke u koje se ulazu primjenjuju prakse dobrog upravljanja kao Sto su dobre upravljacke strukture,
odnosi sa zaposlenicima, nagradivanje osoblja i izvrSavanje poreznih obveza.

Izra¢un udjela odrzivih ulaganja slijedi istu logiku kao i gornji primjer. To znadi da je kod proizvoda koji iskazuje 60 %
odrzivih ulaganja u skladu sa SFDR uredbom ulozeno 60 % ukupnog novca u aktivnosti koje ispunjavaju definiciju
odrzivih ulaganja kako je utvrdeno u Uredbi o objavama povezanim s odrzivosti u sektoru financijskih usluga.

Trenutacni izazov pri izracunu tog udjela odrzivih ulaganja jest Cinjenica da su ti izracuni takoder vrlo slozeni u
pogledu podataka. Ako financijski proizvod, na primjer, ima kao svoj cilj smanjenje emisija ugljika, taj cilj treba
ukljuciti i cilj izlozenosti niskim emisijama ugljika radi postizanja dugorocnih ciljeva u pogledu globalnog zagrija-
vanja koji su utvrdeni Pariskim sporazumom. To, s druge strane, ponovno ovisi o tvrtkama u koje se ulaze koje
trebaju objaviti relevantne podatke, Sto trenutno moZze uciniti samo mali broj, i to prili¢no velikih tvrtki.

KATEGORIJA C.
Financijski instrumenti koji uzimaju u obzir glavne stetne ucinke (PAl) na ¢imbenike odrzivosti, pri ¢emu
klijent odreduje najrelevantniji u¢inak.

Glavni Stetni ucinci na odrzivost (Principal Adverse Impact = PAI) su ucinci odluka o ulaganju koje dovode do nega-
tivnih u€inaka na okoliSna pitanja, socijalna pitanja i pitanja zaposlenika, postivanja ljudskih prava, pitanja borbe
protiv korupcije i podmicivanja.
PAI koji se odnose na ulaganja u trgovacka drustva obuhvacaju sljedecih pet pokazatelja:

« Emisije staklenickih plinova,

« Bioraznolikost

« Otpad

« Voda

« Socijalna pitanja i pitanja zaposlenika.

PAI koji se odnose na ulaganje u drzavne instrumente, kao Sto su drzavne obveznice, obuhvaéaju sljedeca dva
posebna pokazatelja:
« Okolisni, npr. intenzitet emisija staklenickih plinova
« Socijalni, odnosno zemlje izloZene socijalnim krSenjima kao Sto su krSenja nacela Globalnog sporazuma
UN-a o ljudskim pravima, radnickim pravima i borbi protiv korupcije.

PAI koji se odnose na ulaganje u nekretnine, kao Sto su nekretninski investicijski fondovi, obuhvaéa sljedeca dva
posebna pokazatelja:
« IzloZenost fosilnim gorivima kroz nekretninsku imovinu, primjerice od strane stanara koji koriste
fosilna goriva
« Ulaganje u energetski neucinkovitu nekretninsku imovinu.

Opcenito, uzimanje u obzir PAl u€inaka moguce je putem prvorazrednih tvrtki (odabrana poduzeca koja su pred-
vodnici u provedbi zahtjeva u pogledu ESG-a u svojem sektoru), primjenom kriterija iskljuCenja (ne ulaZe se u
poduzeca koja se bave, npr. ugljenom, duhanom, fosilnim gorivima) i/ili strategija politike ukljucivanja.

Stoga se financijskim instrumentom kod kojeg se uzima u obzir PAl, nastoji izbjeci izazivanje negativnih uc¢inaka
ulaganja na odrzZivost.

Tijekom savjetodavnog sastanka mozete izraziti sklonost izbjegavanju negativnog utjecaja kao Sto su emisije
staklenickih plinova ili bilo kojeg drugog PAI ucinka.

Zbog nedostatka dostupnih podataka i pouzdanosti podataka u vezi s izraCunima u pogledu taksonomije i SFDR
regulative, velika vecdina proizvoda koje vam trenutno moZemo ponuditi su proizvodi koji uzimaju u obzir PAI.
Trenutno suradujemo s proizvodacima proizvoda na povecanju asortimana proizvoda u pogledu svih definicija
odrzivosti, ali moramo naglasiti kako je potrebno neko vrijeme kako bi doSlo do napretka, osobito s obzirom na
vrijeme potrebno tvrtkama u koje se ulaze da objave potrebne podatke.



NA KOJI SE NACIN VASE PREFERENCIJE U
POGLEDU ODRZIVOSTI ODRAZAVAJU U
NASEM PROCESU INVESTICIJSKOG SAVJETOVANJA?

Tijekom pruzanja investicijskog savjetovanja, Raiffeisenbank Austria d.d. kao kreditna institucija duzna je utvrditi
zelite li da u Vasim ulaganjima uzmemo u obzir prethodno opisanu odrzivost proizvoda i koliko Vam je ovo pitanje
vazno prilikom ulaganja Vaseg kapitala.

Vas osobni financijski savjetnik prvo ¢e razmotriti Vase tradicionalne kriterije ulaganja, primjerice rizike, prije nego
Sto procijeni Vase preferencije u smislu odrzivosti. Preferencije u pogledu odrZivosti smatraju se dodatnom razinom
kriterija primjerenosti i one ne mijenjaju tradicionalne kriterije ulaganja koje ste vec izrazili i koje smo prethodno
uzeli u obzir.

Kako bi se razmotrile Vase potencijalne preferencije u pogledu odrzivosti, prvo ¢emo Vam postaviti pitanje imate li
preferencije u pogledu odrzivosti.

« Ako nemate preferencije u pogledu odrzivosti ili ne Zelite odgovoriti, Vas financijski savjetnik moci ce
preporuciti proizvode sa i bez znacajki povezanih s odrzivos¢u koje zadovoljavaju sve Vase tradicionalne
kriterije primjerenosti, primjerice rizike, te pojasniti znacajke odrzivosti proizvoda/portfelja, ako je relevantno.
MozZete slobodno odabrati proizvod koji najvise odgovara Vasim potrebama, bez obzira na kriterije
odrzivosti.

« Ukoliko ste zainteresirani za ovu temu, ali ne Zelite dalje navesti bilo kakve preferencije u pogledu odrzivosti
(kao Sto su postoci, minimalni omjeri, Taksonomija / SFDR ili PAI), dobit éete izbor razlicitih proizvoda koji
zadovoljavaju sve Vase tradicionalne kriterije primjerenosti kao Sto su rizici, te ¢e biti prikazana obiljezja u
pogledu odrzivosti svakog proizvoda. Modi ¢ete odabrati proizvod/portfelj s onim obiljezjima odrzivosti koji
najviSe zadovoljavaju Vase potrebe. Medutim, takoder cete, ukoliko Zelite, moéi odabrati proizvod bez
obiljeZja odrzivosti.

« Ukoliko imate preferencije u pogledu odrzivosti i Zelite o njima detaljnije raspraviti, vodit ¢éemo Vas kroz
cjelovit proces i imat ¢ete mogucnost detaljnije definirati sva obiljeZja odrzivosti. To uklju¢uje postotak
proizvoda unutar Vaseg ukupnog ulaganja koji zadovoljavaju Vase naznacene preferencije u pogledu
odrzivosti ("Udio portfelja"), kao i minimalne udjele u pogledu EU taksonomije i SFDR, kao i PAL. Naknadno ¢e
se izvrsiti provjera proizvoda s obzirom na Vase navedene karakteristike odrzivosti kako bi se dobila pozitivha
procjena primjerenosti.
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