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Vysledky spolocnej dohl'adovej
aktivity 2023/2024 (CSA):

Integracia rizik udrzatelnosti a
zverejnovanie informacii

@ odbor dohladu nad kapitalovym trhom

Seminar NBS, 28. oktdber 2025



Preco téma integracie rizik udrzatel'nosti
a zverejnovania informacii

V Eurdope je téma zverejnovania informacii o ESG
identifikovana ako jedna zo strategickych priorit
vzhladom na jej vysoky vyznam z hladiska perspektivy
ochrany investorov.

ESMA ocakava zintenzivneny dohlad v tejto oblasti -
CSA ako prilezitost na vymenu vedomosti,
skisenosti a pristupov dohladu medzi regulatormi
(NCAs).




3% NARODNA BANKA SLOVENSKA 3
USel CSA

v' posudit troven suladu s prislusnymi regulaénymi
poziadavkami

v’ ziskat prehlad o praktikach dohladu a pouzivanych nastrojov

v' preskumat troven efektivity cezhraniénej spoluprace medzi
regulatormi

v' umoznit zdielanie praktickych skisenosti



3% NARODNA BANKA SLOVENSKA 4
Terminy ESMA

31.01.2024 cCast |
greenwashnig

30.09.2024 cast |l a Cast
rizika udrzatelnosti, zverejnovanie

31.12.2024 ¢ast IV
nasledné opatrenia regulatorov (NCAs)



Hlavny regulacny ramec

SFDR: Nariadenie EP a Rady (EU) 2019/2088 z 27. novembra 2019 o zverejiiovani informacii o udrzatelnosti v sektore finanénych
sluzieb

EU Taxonomy: Nariadenie EP a Rady (EU) 2020/852 z 18. juna 2020 o vytvoreni rdmca na ulah&enie udrzatelnych investicii a o
zmene nariadenia (EU) 2019/2088

AIFMD: Smernica EP a Rady 2011/61/EU z 8. juna 2011 o spravcoch AIF a o zmene a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES
a nariadeni (ES) &. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010

UCITS: Smernica EP a Rady 2009/65/ES z 13. jula 2009 tykajuca sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych
papierov (PKIPCP) - prepracované znenie (tzv. smernica UCITS IV)

DN SFDR: Delegované nariadenie Komisie (EU) 2022/1288 zo 6. aprl'la 2022, ktorym sa doplria nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady

(EU) 2019/2088, pokial ide o regulaéné technické predpisy, upresnenim podrobnosti obsahu a prezentécie informdacii v stvislosti so zdsadou ,vyrazne nenarusit“ upresnenim
obsahu, metodik a prezentacie informacii v suvislosti s ukazovatelmi udrZatelnosti a nepriaznivymi vplyvmi na udrZatelnost, ako aj obsahu a prezentacie informacii v suvislosti
s presadzovanim environmentalnych alebo socialnych vlastnosti a udrzatelnymi investi¢nymi cielmi v predzmluvnych dokumentoch, na webovych sidlach a v pravidelnych
spravach

DN AIFMD: Delegované nariadenie Komisie (EU) 2021/1255 z 21. aprila 2021, ktorym sa meni deleg. nariadenie (EU) &. 231/2013,

pokial ide o rizika ohrozujuce udrzatelnost a faktory udrzatelnosti, ktoré maju zohladriovat spravcovia alternativnych investi¢nych fondov

DS UCITS: Delegovana smernica Komisie (EU) 2021/1270 z 21. aprila 2021, ktorou sa meni smernica 2010/43/EU, pokial ide o rizika ohrozujtice
udrzatelnost a faktory udrzatelnosti, ktoré sa maju zohladnit v suvislosti s podnikmi kolektivheho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP)

ESMA Supervisory briefing of 31 May 2022 No ESMA34-45-1427 on sustainability risks and disclosures in the area of investment management

1 Pravo Europskej unie — Narodna banka Slovenska



https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-trhom/legislativa/pravo-europskej-unie/
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Vber vzorky

ESMA zakladna poziadavka: retailova investorska zakladna / spravcovia AlF a UCITS fondov

zverejnujucich informacie o udrzatelnosti podla ¢l. 6, ¢l. 8 a ¢l. 9 SFDR

VZORKA EU VZORKA NBS

Percentage of funds by Article 5 spravcovskych spolo&nosti spravujucich:

6 UCITS
zverejnujucich podla ¢l. 6 SFDR
W % Article 6
% Article 8 13 UCITS

% Article 9 zverejnujucich podla ¢l. 8 SFDR
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v 9
cast L.

hin



Hlavny ciel CSA v Casti L.

posudit rizika vyskytu zavadzajucich tvrdeni
o udrzatelnosti a zavadzania investorov pri investi¢nych
rozhodnutiach

identifikovat oblasti, ktoré su vystavené viac rizikam
greenwashingu
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Vyhodnotenie - Cast 1.

ESMA hlavné zavery:

Vysoko rizikové oblasti vyzadujuce zvySenu pozornost:
I tvrdenia na urovni produktu (vratane marketingovych materialov)
! vyhladové tvrdenia tykajuce sa klimy

NajcastejSie nedostatky (potencialny GW):
I nesulad medzi marketingovymi materialmi a povinnymi zverejneniami
I zneuzitie kategérii SFDR ako ,,label*

NBS hlavné zavery:

» prevladaju tvrdenia (marketing) na trovni spolo¢nosti

» tvrdenia si vSeobecnejsieho charakteru o pristupe spolo¢nosti k udrzatelnosti

» fondy zverejnujuce podla ¢l. 8 SFDR nepouzivaji oznacenia ako
y,udrzatelny“/,zeleny“/, investovanie s vplyvom*

» rizika potencialneho greenwashingu boli vyhodnotené ako menej vyznamné
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Cast II.
rizika udrzatelnosti a
zverejnovanie informacii
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Oblasti preskiimania

Integracia rizik ohrozujucich udrzatelnost a
faktory udrzatelhosti

A1. organizacné poziadavky, administrativhe a
kontrolné postupy, prevadzkové podmienky

a konflikt zaujmov
A2. riadenie rizik udrzatelnosti, zodpovednost

Transparentnost zverejneni

B1. zverejnenia na urovni spoloCnosti
B2. zverejnenia na urovni produktov
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Zhrnutie NBS - Cast II.

A. Integraciarizik ohrozujucich udrzatelnost a faktory udrzatelnosti

@ Rizika ohrozujuce udrzatelhost
ﬁ‘;ﬁm zohladnovanie vplyvov vonkajSieho prostredia

/ Company Impact

Hlavné nepriaznivé vplyvy na faktory

udrzatelnosti
consumption
zohladnovanie hlavnych nepriaznivych

vplyvov na faktory ohrozujuce Resources
uses and

udrzatelnost vyplyvajuce z podnikania \ recycing

na podnikanie spolo¢nosti (outside-in), t.j.

zohladnovanie rizik ohrozujucich udrzatelnost

ich zaClenenim do postupov pri riadeni rizik

spoloc¢nosti smerom von (inside-out) Mate"a"tv ;
o ‘ . do postupov pri identifikacii konfliktov zaujmov

a pri urCovani zasad odmenovania

NBS hlavné zavery:

» rizika udrzatelnosti boli implementované

» opis ESG stratégii bol podlozeny pouzitymi metrikami a idajmi ESG

» medzinarodna konsolidovana skupina — éerpanie skupinovych zdrojov

» v priemere 3-11 zamestnancov, ktori sa venuju ESG s r6znou alokaciou % FTE
(menej ako 100%)
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B. Transparentnost zverejneni

Spolo¢nost
i

> Politiky suvisiace s integraciou rizik do investi€ného rozhodovacieho procesu (¢l. 3 SFDR) 9058

ooan
> Politiky odmefiovania (&l. 5 SFDR) § ﬁ §
» Vyhlasenie spolo¢nosti, ¢i zohladnuje/nezohladriuje hlavné nepriaznivé vplyvy (PAI)

svojich investi¢nych rozhodnuti na faktory udrzatelnosti (,,Vyhlasenie PAI*) (¢l. 4 SFDR)

NBS hlavné zavery: yor=
» prevladaju zverejnenia zosuladené s pristupom konsolidovanej skupiny @

» ESG data prevazne prevzaté zo skupiny

» najcastejSie postupy na dosiahnutie ESG cielov:
- metodika negativheho skriningu (vylucia sa ,,zleé“ spoloCnosti)
- metodika pozitivheho vyberu (z toho, ¢o zostane sa vyberie to najlepSie)
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B. Transparentnost zverejneni

Produkt

» povinné webové, predzmluvné a pravidelné zverejiiovania:

- ukazovatele PAI (povinné a dobrovolné), sledovanie DNSH (zasada vyrazne nenarusit)
- dodrZiavanie zavazku mat vo fonde min. % udrzZatelnych investicii a investicii v sulade s EU taxonomiou
(t.j. min. zavédzok v predzmluv. zverejneniach vs. pravidelné zverejriovanie)

» suUlad medzi nazvami fondov a podkladovymi investiciami

» iné - pristup k informaciam (,,lahkost vyhladania“), zrozumitelnost (,,jednoducho®), aktualnost,
forma a spb6sob predkladania...

-
NBS hlavné zavery

» najcCastejSie pouzivané vyrazy v ndzvoch fondov: ,,zodpovedny*“... ,ESG*...

» testovanie vyrazného nenarusenia (DNSH) najc¢astejSie cez skriningové modely na vylucenie
nepriaznivého vplyvu

» ukazovatele PAIl -rb6zne, niektoré produkty zohladnuju vSetky, iné iba vybrané

» rozdielne pristupy v rozsahu informacii (napr. oddiel ,,Zhrnutie* - V2 strany Aa vs. 2 strany Aa)
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Praktické priklady - zverejriovanie

’ .
~
m@E®m fondy zverejnujuce informacie podla ¢l. 8 SFDR: [ . ,
v zverejnit len kritéria, ktoré su pre fond zavézné pri investicnom ) ” -
rozhodnuti / 7 A
)
o | //
m#@ fondy zverejnujuce informacie podla ¢l. 6 SFDR: - ,
v' vyhybat sa obrazkom naznacujlcim zZivotné prostredie » L

(napr. veterné mlyny, recyklacia, priroda a pod.)

[
| | TN , . . . , . ;s
WE# dosledné kontroly konzistentnosti zverejnovanych informacii
v’ validacia marketingovych oznameniv sulade s pravnymi a regulacnymi
dokumentami
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Praktické priklady — POZOR, zvySené riziko

-'-- nazvy fondov bez zohladnenia ,ilustrativnej zasady“

» nazov ,udrzatelny“ by mohol vyvolat dojem, Ze ide o fond zverejiujuci
podla ¢l. 9 alebo ¢l. 8 SFDR

» nazov ,investovanie s vplyvom*“ by mal byt konkretizovany napr. ako
»,fond klimatického vplyvu* “

*ak ide o investovanie do spolocnosti zamerantjch na prisposobenie sa zmene klimy alebo jej zmiernenie

pouzivanie krizovych, hypertextovych odkazov a vrstvenie informacii
riziko neprehladnosti, investor nema byt nuteny hladat relevantné informacie

]
v 555

-
(%)

Standardizovany text v réznych typoch fondoch
varovny signal pre mozné zavadzanie alebo zverejiovanie nepresnych informacii

[ ]
va

1 ESMA usmernenia k nazvom fondov



https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-trhom/legislativa/legislativa/detail-dokumentu/usmernenia-esma-z-21-augusta-2024-c-esma34-1592494965-657-pre-nazvy-fondov-v-ktorych-sa-pouzivaju-vyrazy-suvisiace-s-esg-alebo-udrzatelnostou/
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Vyhodnotenie ESMA - Cast II.
© ESMA

European Securities and Markets Authority

...vacsina NCAs uviedla,
Ze celkova uroven dodrzZiavania predpisov je uspokojiva, stale vsak existuje priestor na zlepsenie...

Najéastejsie pouzivané praktiky v EU podla zaverov NCAs:

= vacsSina fondov zverejnujucich podla ¢l. 8 alebo ¢l. 9 SFDR prijala
minimalny zavazok 0% investicii v sulade s taxondmiou

= pri dodrziavani zasady vyrazne nenarusSit (DNSH) sa vo vacsine
pripadov pouzivaju kritéria vyluCenia, analyza kontroverznosti a
stupen suladu s hlavnymi medzinarodnymi zmluvami

= vyber nepovinnych ukazovatelov PAl zvyCajne zavisi najma od
dostupnosti a kvality udajov*

*DN SFDR ¢&l. 7 ods. 2 poskytuje usmernenia pre zverejiovania PAl (entity level), ak nie su lahko dostupné informacie tykajuce sa pouZitych ukazovatelov PAI
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Vyhodnotenie ESMA - odkaz na zaver

3

European Securities and Markets Authority

ESMA zdoraznuje dolezitost, aby:

= nazvy fondov boli primerané investicnym cielom, stratégii
a politike fondov

= ukazovatele PAlI boli riadne zohladnené na ucely zasady
vyrazne nenarusit (DNSH) ak spoloc¢nost investuje do
udrzatelnych financii

neboli odkazy na ciele udrzatelného rozvoja prilis vSeobecné
(pokial'ide o prispevok udrzatelnosti k cielom udrzatelnosti)

informacie boli dostupné, zrozumitelné a nezavadzajuce

1 Udrzatelné financie (ESG) — Ndrodna banka Slovenska


https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad/udrzatelne-financie-esg/

© 2025

Dakujem za pozornost

NBS je aj

Mudzeum minci a medaili v. Kremnici
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SLOVENSKA Inétitat bankového vzdeldvania
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