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BEVEZETES

Eurépa egyik vezetd befektetés-kezelSjeként a Generali Investments és tagvéllalatai (igy Tarsasagunk, a Generali
Alapkezel§ is) készséggel tamogatja a globalis kdrnyezeti és tarsadalmi kihivasokkal kapcsolatos feladatok
megoldasat. Hiszink abban, hogy a Generali Investmentsnek érzékelheté és fontos szerepe van a globdlis
fenntarthatosagi tényezékre az alacsony karbon/netté-zérd emisszios gazdasagra vald attérést segité befektetési
dontésektdl egészen a tarsadalmi konfliktusok (esetleges kdvetkezd menekiltvalsagok az extrém iddjarasi
kérdlmények okan) valoszinliségének csdkkentéséig.

Masrészrél a Generali Investments felismerte, hogy a vallalatok altal az idé soran folyamatosan felhalmozott negativ
externdlidk negativ kdvetkezményekkel jarnak azok eszkdzeinek értékére, amely a befektetSik altal elérhetd
teljesitmeényt is rontja. Ezen okbdl kifolydlag a Generali Investments Iépéseket tesz a fenntarthatdésag szempontjabdl
kdros hatasok kezelése és azoknak a hozamokra gyakorolt hatasanak csékkentése érdekében. A Generali Investments
szintén tisztdban van azzal is, hogy a fenntarthatésag szempontjabol karos hatésokra vonatkozé altalanos nyelvezet
még hidnyzik, igy tébbféle interpretaciét is elfogad annak érdekében, hogy ezen hatasok altal okozott szisztematikus
kockazatok a lehetd legkisebb méretlire csdkkenthetbk legyenek.

A fentiek alapjan és azokat figyelembe véve a Generali Investments és a Generali Alapkezel6 6nként csatlakozik
az SFDR 4. cikkének (1) a) pontjaban foglaltakhoz, azaz hozzajarul az iparag atlathatésaganak néveléséhez és
best practice-ek sztenderdizalasahoz.

A Generali Alapkezeld a Generali Investments tagjaként magédra kotelezd8ként és a témaban iranymutatdként
alkalmazza a Generali Investments vonatkozé csoportszintl szabadlyzatat (Generali Insurance Asset Management
S.p.A. SGR - Sustainable Finance Disclosure).

A szabalyzat részleteket tartalmaz a kdvetkezbkre vonatkozdan:

e afenntarthatésag szempontjabdl karos f6bb hatasok és mutatdk azonositasdra és rangsorolasara vonatkozé
informaciok (Identification and prioritisation of principal adverse sustainability impacts); Id.
https://alapkezelo.hu/fontos informaciok/fenntarthatosagi informacio/ Fenntarthatésagi és atlathatdsagi
politika Ggyfelek részére

o afenntarthatésag szempontjabdl karos f8bb hatdsok és az ezekkel kapcsolatban hozott — vagy adott esetben
tervezett — intézkedések leirasa (Actions to address principal adverse sustainability impacts); Id.
https://alapkezelo.hu/fontos_informaciok/fenntarthatosagi_informacio/ Fenntarthatdsagi és atlathatésagi
politika Ugyfelek részére

e a szerepvallalasi politikak rovid dsszefoglaléja (Engagement policies); Id.
https://alapkezelo.hu/fontos_informaciok/fenntarthatosagi _informacio/ Szerepvallalasi politika tgyfelek
részére



https://alapkezelo.hu/fontos_informaciok/fenntarthatosagi_informacio/
https://alapkezelo.hu/fontos_informaciok/fenntarthatosagi_informacio/
https://alapkezelo.hu/fontos_informaciok/fenntarthatosagi_informacio/

of | =7
>,

GENERALI

Alapkezeld

A fenntarthatosagi kockazatok befektetési dontésekbe torténé
integraciojanak szabalyai

A kdvetkezd szabdlyok célja az SFDR 3. cikke szerinti fenntarthatésagi kockazatok befektetési déntésekbe térténd
integralasanak leirdsa. A szabélyok el8segitik ezen kockéazatok felismerését, mérését és azok kezelését.

Az Alapkezel§ az altala végzett portféliokezelési és befektetés-kezelési tevékenysége végzése soran azonositotta a
jelen szabalyzatban szerepl8, ndvekvd fenntarthatosagi kockazatokat, és megfeleléen integralja azokat befektetési
doéntéshozatali eljarasaiba.

-Fenntarthatésagi kockazat”: olyan kérnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi esemény vagy kérilmény, melynek
bekdvetkezése, illetve fenndllasa tényleges vagy potencidlis, Iényeges negativ hatast gyakorolhat a befektetés
értékére.

Hosszu tavon gondolkodd befektetés-kezel6ként az Alapkezel6 kiemelt fontossagot tulajdonit a fenntarthatosagi
tényez8k eszkdzcsoportok hozamaira és a portféliok hozam-kockazat tulajdonsagaira gyakorolt hosszu tavu
hatasainak, mind trendek, mind értékelés vonatkozasaban.

A FENNTARTHATOSAGI KOCKAZATOK AZONOSITASA

Az azonositasi folyamat célja, hogy mindazon fenntarthatésagi kockazatok, melyeknek az Alapkezeld ki van téve,
felismerésre kerllienek, és lehetséges hatasaik megfeleléen felmérésre kerliljenek, majd ezen kockazatokhoz a
megdfeleld intézkedések hozzarendelése is megtdrténjen.

Az Alapkezel6 a Generali Csoport segitségével a kockdzatokat a kdvetkezd két szinten azonositja:
e szektoralis szint (kockazatok, melyek egy szektor egészére gyakorolhatnak hatést);
e kibocsatdi szint (kockazatok, melyek cégspecifikusan jelentkeznek).

A FENNTARTHATOSAGI KOCKAZATOK NAGYSAGANAK FELMERESE

A kockazatok, melyek a befektetések értékének csdkkenését okozhatjak, és a korabban emlitett két szinten kerlinek
meérésre, megfeleléen szamszerlsitettek és mindségileg értékeltek annak érdekében, hogy befektetési dontések
meghozatalakor az Alapkezel6 az elérhetd legfrissebb és legmegbizhatébb informaciokat épithesse be dontéshozatali
folyamatéba.

A fenntarthatésagi kockazat mind abszolut, mind relativ (benchmarkkal szemben) értelemben mérhet8. Az Alapkezeld
az adatokhoz a Generali Csoport erre kijelolt terllete kdzvetitésével jut hozza.

Az Alapkezel§ kibocsatokrdl szintén rendelkezik informaciokkal. Amennyiben materidlis fenntarthatosagi kockazat all
fenn egy kibocsatdval kapcsolatban, a Generali Csoport erre kijeldlt teriilete kapcsolatba [ép a kibocsatéval,
amennyiben lehetséges, javaslatot téve ezen kockazatok kezelésére és az erre hivatott eljarasok megvaldsitasara.

A Generali Csoport altal gyakorolt esetleges szavazasi jog a vallalatiranyitas szintjén szintén lehetéséget biztosit
fenntarthatésagi kockazatok felmérésére és kezelésére.

A fenntarthatésagi kockazatok felmérése soran a Generali Csoport t6bb eszkdz kombinaciéjat hasznalja, tébbek kdzt
hatasmatrix, pontszamok, szavazasi eredmények, “engagement”’-informaciok. A faktorok pénzigyi hatas nagysaga
szerint kerlilnek osztalyzasra.

A Generali Csoport célja egy holisztikus szemlélet kialakitasa, melynek kézponti eleme a hatas nagysaga. A Generali
Csoport szandéka az olyan ESG mutatékra torténd Osszpontositas, melyek jelentds hatast gyakorolhatnak a
befektetések értékére, tobbek kdzoitt:

megndvekedett kéltségek;
kutatas-fejlesztés;

t6keraforditasok;

kilonleges kéltségek;

esetleges és véletlenszerl kotelezettségek;
a kibocsatok tékekdltségei.
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A Generali Csoport felismeri, hogy a kibocsatok esetlegesen Uj piacokra is Iéphetnek (z6ld termékeken keresztil), vagy
meglévé termékeiket fejleszthetik is fenntarthatésagi kdvetelményeknek megfelelve, amely szintén pozitiv valtozast
hozhat értékeltségiikben mind a fizikai, mind az immateridlis eszkdz6k vonatkozasaban.

Az erBs pozitiv szemlélet az ESG-vel kapcsolatban egy kibocsaté esetén szintén eredményezhet hosszu tavon jobb
stratégiai pozicionaltsagot és stabilitast. A megkdzelités kulcselemét képezi a reputacidos kockazatok elkertlése is:
ezek materidlis kdvetkezményekkel jarhatnak a kibocsatd eszkdzeinek értékére vonatkozdan is.

A fenntarthatosagi kockazatokkal kapcsolatos stratégiak

A Generali Csoport kildnb6zé monitoring stratégiakat alkalmaz, az tGgyfelei preferenciait is figyelembe véve:

e negativ/kizaré szlrés, melynek célja a meghatarozott ESG kritériumoknak meg nem felelé allampapirokba,
cégek papirjaiba és szektorokba térténd befektetés tiltasa;

o Normaalapu szlrés annak érdekében, hogy beazonosithaték legyenek azok a kibocsatok, melyek nem érik el
a nemzetkdzi és iparagi sztenderdeket;

e Pozitiv szlrés, melynek soran azon kibocsatok kerililnek kiemelésre, melyek pozitiv iranyban mutatnak eltérést
a versenytarsakhoz képest ESG szempontbdl.

A fenti sz(irési kritériumok a kdvetkez8 célokat hivatottak megvaldsitani:

e apénzlgyi és ESG informaciok befektetési déntéshozatali eljarasokba térténd beépitése mind a befektetési
alapok kezelése, mind pedig a portfélidkezelés vonatkozasaban;

o rejtett kockazatok és reputacios kockazatok felfedése;

e hozamok névelése és trendek azonositdsa-kihasznalasa;

e afigyelem rairanyitasa olyan ESG tényez6kre, melyek materidlisak és valdszindsithetéen hatassal
vannak/lesznek a vallalati és befektetési teljesitményre.

A REPUTACIOS KOCKAZATOK INTEGRACIOJA

Az ESG-vel kapcsolatos vitdk, ellentmondasos helyzetek még a jo hirnévvel rendelkezd kibocsatok esetében is
hordoznak reputacidos kockazatot, igy befolyasolva a rovidtavl befektetési teljesitményt. A Generali Csoport
figyelemmel kiséri ezen kockazatokat meég abban az esetben is, ha ez szerz8dés szinten nem tartozik kdtelességei
k6zé. A Generali Csoport lehet8ség szerint az etikai alapon megkérddjelezhetd kibocsatdkba térténd befektetést kerdili.
A kockdazatok felmérése a Generali Csoport bels6 adatbazisai felhasznalasaval torténik.

A KLIMAVALTOZASHOZ KAPCSOLODO FAKTOROK INTEGRACIOJA

Az ESG résztémak kozll a legnagyobb fontossaguak és hatastiak a klimavaltozassal kapcsolatos tényezok, a
kibocsatokra gyakorolt fizikai és tranziciés kockazatok miatt is. Eppen ezért a Generali Csoport hazon bellli elemzései
kozott kalonallo helyet foglalnak el.

Klimakockazat: a klimakockazatok lefednek minden olyan kockazatot, amely az éghajlatvaltozas kdvetkeztében
keletkezhetnek vagy akar névekedhetnek. A klimakockazatok a vallalatokat, kibocsatdkat kdzvetlenll vagy kdzvetve
is érinthetik, példaul a valtozo éghajlati viszonyok és a lehetséges természeti katasztréfak, a klimavédelem szabalyozasi
normai, vagy akar a technoldgiai fejlédés és a tarsadalmi valtozasok révén. A klimavaltozas kockazataihoz
kapcsoloddéan megkulldénbdztethetlink fizikai kockazatokat és atallasi kockazatot.

Az éghajlatvaltozasnak a vallalkozas pénzlgyi teljesitményét érintd kockazatait fizikai vagy atallasi (tranzicids)
kockazatként lehet besorolni.

Az atallasi kockazatok a vallalkozast érinté olyan kockazatok, amelyek a karbonszegény és az éghajlatvaltozas
hatasaival szemben ellenalléképes gazdasagra vald atallasbél erednek. Ezek magukban foglaljak a kdvetkez8ket:

e Politikai kockazatok, példaul energiahatékonysagi kbvetelmények, a fosszilis tiizel6anyagok arat emeld szén-
dioxidarazasi mechanizmusok, vagy a fenntarthato féldhasznalatot 6szténzé politikak kdvetkeztében.
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o Jogi kockazatok, példaul az éghajlatra gyakorolt karos hatasok elkerllésének vagy minimalizalasanak
elmulasztasa miatt, vagy az éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkodas elmulasztasa miatt felmerUlé jogvitak
kockazata.

o Technoldgiai kockazatok, példaul ha egy, az éghajlatra kevésbé karos hatassal 1év technologia egy, az
éghajlatra karosabb technolégia helyébe 1ép.

e Piaci kockazatok, példaul ha a fogyaszték és vaéllalati Ggyfelek vélasztasi lehet8ségei az éghajlatot kevésbé
karosito termékek és szolgaltatasok felé tolédnak el.

e Hirnévvel kapcsolatos (reputacios) kockazatok, példaul nehéz megnyerni és megtartani az Ggyfeleket,
munkavallaldkat, tzleti partnereket és befektetbket, ha a vallalkozasrdl az terjed el, hogy karositja az
éghajlatot.

Altalanossagban elmondhatd, hogy egy olyan vallalkozas, amely nagyobb negativ hatast gyakorol az éghajlatra, jobban
ki lesz téve az atallasi kockazatoknak.

A fizikai kockazatok a véllalkozast érintd olyan kockazatok, amelyek az éghajlatvaltozas fizikai hatasaibol erednek.
Ezek magukban foglaljak a kévetkez8ket:

o Akut fizikai kockazatok, amelyek konkrét eseményekbdl erednek, kiléndsen id6jarashoz kapcsolédo olyan
eseményekbdl, mint a viharok, aradasok, tiizek vagy héhullamok, amelyek karosithatjak a
termel@létesitményeket és megszakithatjak az értéklancokat.

o Kronikus fizikai kockazatok, amelyek az éghajlat hosszabb tavu valtozasaibdl erednek, mint példaul a
hémérséklet-valtozasok, az emelkeds tengerszintek, a csdkkend vizkészletek, a bioldgiai sokféleség
csOkkenése, valamint a fold és a talaj term8képességének valtozasa.

Egy vallalkozas fizikai kockdzatoknak vald kitettsége nem fligg kdzvetlendl attdl, hogy a véllalkozas negativ hatassal
van-e az éghajlatra.

A FIZIKAI ES ATALLASI KOCKAZATOK A BEFEKTETESEKRE GYAKOROLT HATASOK
SZEMPONTJABOL

A pénziigyi piaci szereplbk fizikai kockazataibdl eredd kockazati potencidl a fizikai kockazatok altal érintett eszkézok
és kdzremUkddd szervezetek kitettségétdl figg. A fizikai kockazatokat rovid és kdzéptavon a pénzigyi piac kisebb
mértékl kockdazatanak tekinthetéek, ugyanakkor kézép- és hosszu tavon a fizikai kockazatok névekedésére lehet
szamitani, amennyiben ezekkel kapcsolatban hatékony klimavédelmi intézkedések meghozatalara nem kerdl sor.

A klimavaltozashoz kapcsolédo atallasi kockazat egy olyan kockazatot jelent, amely egy éghajlat-semleges gazdasagra
és tarsadalomra val6 attérés kdvetkeztében keletkezik, és amely ezért eszkdz6k megitélésének valtozasahoz vezethet.
llyen példaul a redlgazdasag politikai és jogi feltételeinek valtozasa (CO2 kibocsatashoz kapcsoldédd adok bevezetése),
az épitdiparra vonatkozé szabalyozdi valtozasok, a technoldgiai fejlesztések (pl. megujuld energiak) és a fogyasztoi
magatartas valtozasai. A fosszilis tlizel6anyagok felhasznalasaval térténé energiatermelést és a magas karosanyag-
kibocsatasu agazatokat tekinthetjlik, azonban azok az iparagak is érintettek lehetnek, amelyek termékei magas
karosanyag-kibocsatast okoznak (pl. egyes autdipari vallalatok). Az elsédlegesen érintett agazatok a kdvetkezdk:
kéolajtermékek feltarasa, elballitasa, finomitasa és forgalmazasa, foldgaz feltarasa, elSallitasa és elosztasa,
légikdzlekedési tarsasagok mikddtetése, kdzuti arufuvarozasi tarsasagok lizemeltetése.

A fizikai és atallasi kockazatok kdzotti dsszefliggés jelentds. A fizikai kockazatok novekedésére kell szamitani,
mindaddig, amig nem kezd6dik meg az éghajlat-semleges és ellenallé gazdasag felé térténd atmenet. Ugyanakkor a
fizikai kockdzat cs6kkenthetd, ha id6ben hatékony klimavédelmi intézkedéseket kerlilnek bevezetésre, amelyek atallasi
kockazatok létrejottéhez vezetnek. A fizikai kockazat gyors nbvekedése - kliléndsen azaltal, hogy nem teszink kell§
idében klimavédelmi intézkedéseket - sziikségessé teheti a gyors atdllast egy éghajlat-semleges és ellenallé gazdasag
felé, ami viszont magas atallasi kockazatokhoz vezet.

Jogi és reputacios kockazatok: A ndvekvd fenntarthatdésagi kockazatok kodvetkeztében a jogi és a reputaciés
kockazatok is emelkednek (pl. kartéritési igények a magasabb szén-dioxid kibocsatd, vagy kdrnyezetszennyezd
vallalatokkal szemben). A jogi kockazatok mellett a reputaciés kockazatok is névekedhetnek (példaul bizonyos, a
kérnyezetet karosnak itélt termékek vagy szolgaltatasok, illetve gyermekmunka vagy kényszermunka alkalmazasaval
gyartott aruk vasarlasanak bojkottalasa), valamint a ,,z6ld” vagy ,kérnyezetbarat” befektetések és pénzigyi termékek
egyre gyakoribb kinalataval a ,greenwashing” fokozott kockazata is fennall.

A klimavaltozas-analizis soran a Generali Csoport mind a kétvény, mind a részvényportféliék esetén fundamentalis és
kvantitativ metddusokat is alkalmaz, melyek k6z6tt az alabbi dinamikus indikatorok szerepelnek:
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El6re-és visszatekint§ emisszios kritériumok (tényleges és varhatd emisszio: dekarbonizacio);
H&mérsékletszcenaridk;

Torténelmi klimaesemények;

Vallalati klimapozicionaltsagok;

Allami klimapozicionaltsagok.

Az elemzés eredményeképpen olyan klimastratégia kerll megvaldsitasra, amelyek biztositjak az Ggyfél és a vallalat
befektetéseinek a klimavaltozassal kapcsolatos elkdtelez6désének szolgalatat, kiemelt figyelemmel a tranzicios és
fizikai kockazatokra. Ezen elemzéseket a Generali csoport felhasznalja annak érdekében is, hogy a vdllalatok ezen
kockazatoknak valo kitettségét felmérje és minél ambiciézusabb klimacélok kitlizésére birjak ra 6ket.



