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1. UVOD 

Kao sudionik na financijskom tržištu, Eurizon Asset Management Croatia d.o.o. (u daljnjem tekstu: 
„Eurizon HR" ili „Društvo") ima fiducijarnu dužnost prema svojim ulagateljima i klijentima te općenito i 
prema drugim dionicima, koji od njega zahtijevaju da se učinkovito bavi pitanjima koja se odnose na 
održivost, posebice u odnosu na prinose financijskih proizvoda i instrumente u koje ulaže, u ime imovine 
kojom upravlja. Društvo vjeruje, da su izdavatelji koji usvajaju visoke standarde na društvenoj, okolišnoj 
i razini korporativnog upravljanja, sposobni dugoročno generirati održivi povrat.  

Ovaj dokument predstavlja politiku koja se odnosi na integraciju rizika održivosti u proces odlučivanja o 
ulaganjima Društva, u skladu s člankom 3.1 Uredbe (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeća o 
objavama povezanim s održivosti u sektoru financijskih usluga (u daljnjem tekstu: „SFDR Uredba“„ 
Uredba” ili „SFDR”) te s povezanim provedbenim pravilima. 

Politika opisuje metodologije odabira i praćenja financijskih instrumenata koje je Društvo usvojilo kako bi 
razmotrilo aspekte održivosti u procesu donošenja odluka o ulaganju Društva, vezano uz upravljanje 
imovinom UCITS fondova i portfelja, u okviru usluge upravljanja portfeljem. 

Prethodno navedene metodologije osiguravaju primjenu specifičnih procesa odabira financijskih 
instrumenata, prikladno raspoređenih prema karakteristikama i ciljevima pojedinačnih proizvoda pod 
upravljanjem, uzimajući u obzir okolišne, socijalne i upravljačke čimbenike (ESG) i načela održivih i 
odgovornih ulaganja (SRI). 

Kriteriji za odabir i praćenje izdavatelja temeljeni na ESG i SRI kriterijima kombiniraju tradicionalnu 
financijsku analize profila rizika/prinosa izdavatelja koju Društvo uzima u obzir pri donošenju odluka o 
ulaganju, kako bi se (i) izbjeglo da okolišni, socijalni i upravljački događaji ili uvjeti uzrokuju bitan, stvarni 
ili potencijalni štetni učinak na vrijednost ulaganja imovine kojom se upravlja i (ii) koristile sposobnosti 
izdavatelja za iskorištavanje prilika održivog rasta. 

Ovaj dokument također opisuje kako Društvo uzima u obzir: 

− glavne štetne učinke odluka o ulaganjima na čimbenike održivosti, u skladu s člancima 4. 2 i 7.3 

− rizik održivosti u vlastitoj Politici primitaka i poticaja društva Eurizon Asset Management Croatia d.o.o. 
(dalje u tekstu: Politika primitaka i poticaja Društva), u skladu s člankom 54.  

Referentni pravni okvir upućuje i na sljedeće odredbe: 

− Uredba (EU) 2020/852 („Uredba o taksonomiji") o uspostavi okvira za olakšavanje održivih ulaganja; 

− Delegirana uredba Komisije (EU) 2021/1253 o uključivanju preferencija klijenata u pogledu održivosti 
od strane investicijskih društava;  

− Delegirana uredba Komisije (EU) 2021/1269 o uključivanju čimbenika održivosti u obveze upravljanja 
proizvodima; 

− Delegirana uredba Komisije (EU) 2022/1288, kako je izmijenjena, kojom se opisuju regulatorni tehnički 
standardi o sadržaju i prikazu informacija u predugovornim dokumentima, na internetskim stranicama 
i u periodičnim izvješćima; 

− Smjernice ESMA-e o nazivima fondova koji upotrebljavaju okolišne, socijalne i upravljačke pojmove ili 
pojmove povezane s održivošću od 21. kolovoza 2024. (ESMA34-1592494965-657).  

 
1 Sudionici na financijskim tržištima na svojim internetskim stranicama objavljuju informacije o svojim politikama u vezi s  
uključivanjem rizika održivosti u svoj proces odlučivanja o ulaganjima. 
2 Sudionici na financijskim tržištima na svojim internetskim stranicama objavljuju i ažuriraju ako uzimaju u obzir glavne 
štetne učinke odluka o ulaganjima na čimbenike održivosti, izjavu o politikama dužne pažnje u pogledu tih učinaka, pri 
čemu uvažavaju svoju veličinu, prirodu i opseg svojih aktivnosti te vrste financijskih proizvoda koje stavljaju na 
raspolaganje. 
3 Za svaki financijski proizvod, ako sudionik na financijskim tržištima primjenjuje članak 4., uključuje sljedeće: (a) jasno i 
obrazloženo objašnjenje o tome uzimaju li se financijskim proizvodom u obzir glavni štetni učinci na čimbenike održivosti 
i, ako da, na koji način; (b) izjavu da su informacije o glavnim štetnim učincima na čimbenike održivosti dostupne u okviru 
informacija koje treba objaviti na temelju članka 11. stavka 2. 
4 Sudionici na financijskim tržištima i financijski savjetnici u svoje politike o isplaćivanju primitaka uključuju informacije o 
tome kako su te politike usklađene s uključivanjem rizika održivosti i objavljuju te informacije na svojim internetskim 
stranicama. 
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U tom kontekstu, Društvo potiče provedbu obrazovnih inicijativa s ciljem učvršćivanja svijesti i 
razumijevanja zaposlenika o pitanjima vezanima uz održivost. 

Radi boljeg razumijevanja ove Politike, na kraju ovog dokumenta nalazi se pojmovnik glavnih pojmova 
koji se koriste, koji uzima u obzir oba regulatorna aspekta (kao što su rizik održivosti, čimbenici održivosti, 
održiva ulaganja, PAI itd.) i metodologije koje Društvo koristi za analizu i upravljanje rizicima održivosti. 

2. EURIZONOVA PREDANOST ODRŽIVOSTI FINANCIJSKIH USLUGA 

Vizija i misija društva Eurizon Capital SGR S.p.A. (u daljnjem tekstu: „Eurizon Capital SGR“ ili „Matično 
društvo") naglašavaju važnost da društva koja pripadaju Diviziji za upravljanje imovinom Intesa Sanpaolo 
Grupe (dalje u tekstu: Divizija za upravljanje imovinom) surađuju sa subjektima u koje se ulaže kako bi 
se promicala pravila i postupanja kojima se daju prednost aspektima održivosti ulaganja i promicali visoki 
standardi korporativnog upravljanja u izdavateljima u koje se ulaže. 

Zapravo, Matično društvo vjeruje da poduzeća koja uzimaju u obzir ESG čimbenike u vlastitim 
strategijama i modelima poslovanja imaju veću vjerojatnost da će s vremenom ostvariti održivu dobit, a 
time i povećati svoju vrijednost, kako u ekonomskom tako i u financijskom smislu. 

U nastavku su navedene temeljne prekretnice predanosti Eurizon Capital SGR-a i Divizije za upravljanje 
imovinom ESG i SRI pitanjima, od 1996. godine, godine kada su prvi etički fondovi plasirani na talijansko 
tržište: 

 

 

U tom kontekstu Matično društvo promiče postupanje kojim se potiču aspekti održivosti ulaganja i 
usvajanje dobrih praksi korporativnog upravljanja od strane subjekata u koje se ulaže u ime imovine 
kojom se upravlja. U sljedećim odjeljcima opisani su kodeksi, načela i inicijative koje je odobrio Eurizon 
Capital SGR, kako bi  se usvojili etički standardi i kodeksi odgovornog ponašanja poduzeća koji su 
međunarodno priznati5. 

2.1. ETIČKI KODEKS 

Etički kodeks Intesa Sanpaolo Grupe ima za cilj voditi ponašanje u skladu s najvišim nacionalnim i 
međunarodnim etičkim standardima. Kodeks uključuje i prepoznaje načela održivosti kao temeljna za 
upravljanje poslovnom strategijom i za pozitivan utjecaj na budućnost planeta i poduzeća, svjestan da 

 
5 Kao rezultat ovih odobrenja, uzimajući u obzir načelo proporcionalnosti i posebne aspekte poslovanja, društva kćeri 
usvajaju nadzor u skladu s nadzorom Eurizon Capital SGR-a, usmjeren na provedbu najboljih praksi koje promiču različite 
inicijative. 
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uzimanje u obzir društvenih i okolišnih čimbenika doprinosi smanjenju izloženosti rizicima i konsolidaciji 
ugleda. 

Intesa Sanpaolo podržava Globalni sporazum Ujedinjenih naroda i predana je doprinosu postizanju 
ciljeva održivog razvoja (SDG). 

2.2. NAČELA UJEDINJENIH NARODA ZA ODGOVORNO ULAGANJE (UN PRI) 

Integracija ESG čimbenika i načela društveno odgovornog ulaganja, osim ispunjavanja referentnih 
vrijednosti i načela Intesa Sanpaolo Grupe i Divizije za upravljanje imovinom, povezana je s prihvaćanjem 
„Načela odgovornog ulaganja" od strane Matičnog društva od 2015. godine, vodećih načela o 
odgovornom ulaganju koja promiču Ujedinjeni narodi. 

Kao potpisnik Načela odgovornog ulaganja, Eurizon Capital SGR se obvezao na: 

1. uključivanje okolišnih, socijalnih i upravljačkih čimbenika u analizu ulaganja i u postupak donošenja 
odluka; 

2. uključivanje okolišnih, socijalnih i upravljačkih čimbenika u svoju politiku aktivnog vlasništva; 

3. zahtijevanje od poduzeća u koja ulaže da na odgovarajući način objavljuju informacije o okolišnim, 
socijalnim i upravljačkim čimbenicima koji se na njih odnose; 

4. promicanje prihvaćanja i usvajanja Načela među ulagačima; 

5. suradnja s financijskom zajednicom na poboljšanju učinkovitog donošenja Načela; 

6. izvještavanje javnosti o aktivnostima i napretku Matičnog društva u donošenju Načela. 

Matično društvo dužno je godišnje dostavljati informacije o svojim aktivnostima odgovornog ulaganja, 
sudjelovanjem u „Izvještavanju i procjeni", dostupnom na web stranici www.unpri.org. 

Naposljetku, u listopadu 2023. Matično društvo pridružilo se inicijativi „Sustainable Systems Investment 
Manager Reference Group" koju je promovirao UN PRI s ciljem poticanja redovitog angažmana i rasprave 
s društvima za upravljanje imovinom. 

2.3. NAČELA UPRAVLJANJA 

Kao član - od 2014. godine – „Talijanskih načela upravljanja" za ostvarivanje administrativnih i glasačkih 
prava u uvrštenim trgovačkim društvima definiranih Assogestionijem (Talijansko udruženje društava za 
upravljanje imovinom), Matično društvo posebnu pozornost posvećuje politikama koje provode 
izdavatelji, potičući rasprave s društvima u koja ulaže. 

Načela koja je definirao Assogestioni usklađena su s onima navedenima u „Kodeksu upravljanja" koji 
promiče Europsko udruženje za investicijske fondove i upravljanje imovinom (EFAMA), u kojem 
Assogestioni sudjeluje i čiji je član i Eurizon Capital SGR, kako bi se na europskoj razini promicao razvoj 
dobrih praksi korporativnog upravljanja. 

U tom kontekstu, Matično društvo: 

1. donosi dokumentiranu politiku, koja je dostupna javnosti, kojom se utvrđuje strategija za ostvarivanje 
prava u vezi s financijskim instrumentima portfelja kojima se upravlja i UCITS fondova; 

2. prati izdavatelje uvrštene na burzu; 

3. utvrđuje jasne smjernice o vremenskim okvirima i postupcima intervencije u uvrštene izdavatelje u 
koje se ulaže kako bi se zaštitila i povećala njihova vrijednost; 

4. razmatra mogućnost suradnje s drugim institucionalnim ulagačima, prema potrebi, pri čemu se 
posebna pozornost posvećuje propisima kojima se uređuje zajedničko djelovanje; 

5. na informiran način izvršava glasačka prava povezana s financijskim instrumentima koji se odnose na 
UCITS fondove i portfelje kojima se upravlja; 

6. prati ostvarivanje prava povezanih s financijskim instrumentima koji se odnose na UCITS fondove i 
portfelje kojima se upravlja te donosi politiku objavljivanja informacija o vanjskom upravljanju. 

Kako bi usmjerilo ponašanje koje usvaja s ciljem poticanja sudjelovanja  prema izdavateljima u koje ulaže, 
integrirajući vlastitu predanost kao dioničara u strategiju ulaganja, Matično društvo definiralo je vlastitu 
„Politiku sudjelovanja". 
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U skladu sa sektorskim propisima o uslugama zajedničkog upravljanja imovinom, Matično društvo je 
također razvilo „Strategiju za ostvarivanje prava sudjelovanja i glasanja u vezi s financijskim 
instrumentima imovine kojom upravlja Eurizon Capital SGR S.p.A." kako bi se zajamčila neovisnost i 
autonomija u ostvarivanju prava sudjelovanja i glasačkih prava, kada se ta prava dodjeljuju za ulaganja 
pod upravljanjem na diskrecijskoj osnovi. 

Strategijom se utvrđuje skup postupaka i mjera čiji je cilj: 

− pratiti korporativne događaje povezane s financijskim instrumentima u portfelju UCITS fondova kojima 
se upravlja, ako to zahtijevaju značajke instrumenata koji uključuju prava koja se ostvaruju; 

− procijeniti metode i vremenske okvire za svako moguće ostvarivanje prava sudjelovanja i glasačkih 
prava na temelju analize troškova i koristi u kojoj se uzimaju u obzir i ciljevi i politika ulaganja svakog 
proizvoda kojim se upravlja; 

− sprečavanje ili upravljanje svim situacijama sukoba interesa koje mogu proizaći iz ostvarivanja 
glasačkih prava u ime imovine kojom se upravlja. 

Prema Strategiji, ostvarivanje sudjelovanja i glasačkih prava sastavni je dio šireg investicijskog procesa 
Matičnog društva. U tu svrhu, struktura  za Odgovorno ulaganje i upravljanje te upravitelji referentnih 
fondova Odjela za ulaganja Matičnog društva blisko surađuju na analizi i istraživanju svih relevantnih 
aspekata korporativnog upravljanja uvrštenih društava u koje Matično društvo ulaže. 

Također, u skladu s preporukama Assogestionija, Matično društvo usvaja „ciljani" pristup korporativnom 
upravljanju, promičući, primjenjujući načelo proporcionalnosti, angažman i sudjelovanje na skupštinama 
dioničara odabranih društava s dionicama uvrštenim na talijansku burzu i na međunarodna tržišta, 
uzimajući u obzir korisnost sudjelovanja u interesima imovine kojom se upravlja i mogućnost utjecanja 
na odluke u vezi s glasačkim pravima koja ima.  

Na taj način Matično društvo nastoji unaprijed identificirati sve probleme i istovremeno minimizirati 
potencijalne gubitke vrijednosti povezane s uspješnošću poduzeća u koja ulaže u ime imovine kojom se 
upravlja. Matično društvo nema namjeru ‘mikroupravljati’ poslovanjem izdavatelja u koje je uloženo, a koji 
kotiraju na burzi, niti isključuje donošenje odluke o prodaji udjela ako to predstavlja najučinkovitije rješenje 
za zaštitu interesa klijenata i ulagatelja. 

Matično društvo prati učinkovitost mjera poduzetih u svrhu angažmana s izdavateljima te ostvarivanja 
prava sudjelovanja i glasovanja te najmanje jednom godišnje preispituje Politiku i strategiju sudjelovanja. 
Matično društvo pruža transparentne informacije o tim dokumentima na www.eurizoncapital.com. 

2.4. CDP 

Od 2004. godine Matično društvo sudjeluje u CDP-u, neovisnoj neprofitnoj organizaciji koja poduzećima, 
državama, regijama i gradovima pruža okvir za mjerenje, praćenje, upravljanje i dijeljenje informacija o 
njihovom utjecaju na okoliš na globalnoj razini, s ciljem poticanja aktivnosti usmjerenih na ublažavanje 
klimatskih promjena. 

2.5. “NET ZERO ASSET MANAGEMENT“ INICIJATIVA 

Znanstveni konsenzus u vezi sa utjecajima klimatskih promjena i fiducijarna dužnost prema klijentima i 
ulagateljima te općenitije, prema dionicima, zahtijevaju od Matičnog društva da učinkovito upravlja 
pitanjima povezanima s održivošću, a posebno da procjenjuje utjecaj klimatskih promjena na imovinu 
kojom upravlja.  

Stoga je Matično društvo 1. studenoga 2021. pristupilo „Inicijativi za upravitelje imovinom s neto nultom 
stopom emisija" („Net Zero Asset Management Inicijativi“, dalje u tekstu: "NZAMI"), međunarodnoj 
inicijativi koju promiču društva za upravljanje imovinom koja su se obvezala podupirati ciljeve Pariškog 
sporazuma a posebno zadržavanje povećanja globalne prosječne temperature na razini koja je znatno 
niža od 2°C iznad razine u predindustrijskom razdoblju i ulaganja napora u ograničenje povišenja 
temperature na 1,5°C iznad razine u predindustrijskom razdoblju. U tom kontekstu, Matično društvo je 
predano podupiranju ulaganja u skladu s globalnim ciljem neto nulte emisije stakleničkih plinova („Net 
Zero”). 
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Sposobnost provedbe ove obveze također ovisi o političkom kontekstu, odabirima klijenata i inicijativama 
koje provode društva  i drugi relevantni dionici.  

Sudjelovanje u NZAMI-ju također ima oblik pozitivnog upravljanja  resursima Matičnog društva, na primjer 
praćenjem ugljičnog otiska vlastitih aktivnosti (npr. potrošnje energije i njezinih izvora). 

2.6. SKUPINA INSTITUCIONALNIH ULAGATELJA ZA KLIMATSKE PROMJENE 

U svrhu učinkovitije provedbe obveza koje proizlaze iz članstva u NZAMI, Matično društvo se od studenog 
2021. pridružilo Grupi institucionalnih ulagatelja za klimatske promjene („Institutional Investors Group on 
Climate Change“, dalje u tekstu: IIGCC), europskom udruženju ulagatelja koje promiče suradnju u 
području klimatskih promjena i smanjenja neto emisija stakleničkih plinova. U tom smislu, Matično društvo 
usvaja metodološki okvir koji je razvio IIGCC, pod nazivom „Okvir za ulaganja s nultom neto stopom 
emisija 1,5 °C" („Net Zero Investment Framework 1.5°C”), i pristup izravnog angažmana s drugim 
uključenim društvima za upravljanje imovinom. 

2.7. FORUM ZA ODRŽIVO FINANCIRANJE 

U studenom 2021. godine Matično društvo pridružilo se „Forumu za održivo financiranje"6 ("Forum"), 
neprofitnoj organizaciji koja uključuje financijske subjekte i druge organizacije zainteresirane za okolišni 
i društveni  učinak ulaganja. Forum promiče znanje i praksu održivog ulaganja, s ciljem širenja integracije 
okolišnih, socijalnih i upravljačkih kriterija (ESG) u financijske proizvode i procese. 

2.8. MEĐUNARODNA MREŽA KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA 

Od 2016. godine Matično društvo član je Međunarodne mreže korporativnog upravljanja (ICGN) - 
međunarodne udruge koja promiče globalne standarde korporativnog upravljanja i suradnje s 
izdavateljima u koje se ulaže, s ciljem stvaranja dugoročne vrijednosti, doprinoseći održivosti 
gospodarstava, društva i okoliša. 

2.9. „NATURE ACTION 100“ INICIJATIVA 

Od kolovoza 2023. Matično društvo dio je inicijative zajedničkog sudjelovanja u  „Nature Action 100", koja 

potiče institucionalne ulagače da usvoje najbolje prakse kako bi spriječili gubitak biološke raznolikosti i 

krčenje šuma. 

2.10. „ADVANCE“ INICIJATIVA 

Od studenog 2023. godine Eurizon Capital SGR potpisnik je inicijative za zajedničko sudjelovanje, koju 

promiče UN PRI, a koja potiče najbolje prakse u područjima poštivanja ljudskih prava, društva, zajednice 

i radnika. 

2.11. „CLIMATE ACTION 100+“ INICIJATIVA 

U studenom 2023. godine Eurizon Capital SGR potpisao je inicijativu za zajedničko sudjelovanje u  

„Climate Action 100+" kojom se promiče smanjenje emisija stakleničkih plinova, u skladu s Pariškim 

sporazumom. 

3. ULOGE I ODGOVORNOSTI U PROCESU ODABIRA I PRAĆENJA ESG I SRI KRITERIJA 

Kako bi promicalo ispravnu provedbu vlastite Politike održivosti, Društvo je, uz potporu Matičnog društva, 
uspostavilo okvir zaštitnih mjera i postupaka („okvir"), koji uključuje sljedeća korporativna tijela i strukture: 

 

Na razini Društva: 

− Član Uprave zadužen za upravljanje imovinom i analizu (CIO); 

 
6 Forum je član mreže EUROSIF, koja uključuje i sljedećih 6 nacionalnih foruma: FIR, FNG, Spainsif, SIF Ireland, Swiss 
Sustainable Finance, UK SIF 
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− Investicijski odbor; 

− Odbor za rizike; 

− Jedinica za praćenje usklađenosti i sprječavanje pranja novca; 

− Jedinica za upravljanje rizicima. 

 

Na razini Matičnog društva i Divizije za upravljanje imovinom: 

− Odbor za rizik i održivost; 

− Odbor za okolišne, socijalne i upravljačke čimbenike (ESG odbor); 

− Odbor za financijske, kreditne i operativne rizike; 

− Struktura za dugoročne održive strategije (LTSS); 

− Odgovorna ulaganja i upravljanje; 

− Zeleno i održivo financiranje; 

− Multimanager ulaganja. 

 

Uloge i odgovornosti korporativnih tijela i struktura opisane su u sljedećim odjeljcima. 

 

Na razini Društva: 

 

ČLAN UPRAVE ZADUŽEN ZA UPRAVLJANJE IMOVINOM I ANALIZU 

Član Uprave zadužen za upravljanje imovinom i analizu (CIO) koordinira aktivnosti za provjeru, raspravu 
i usvajanje popisa izdavatelja koji su najviše izloženi rizicima održivosti. Gore navedene popise, koje 
definira Matično društvo, član Uprave predlaže Investicijskom odboru na usvajanje. Isti član Uprave je 
također zadužen za predlaganje „Izjave o glavnim štetnim učincima investicijskih odluka na čimbenike 
održivosti" Upravi Društva na odobrenje.  

 

INVESTICIJSKI ODBOR 

Investicijski odbor Društva, koji se održava najmanje jednom mjesečno, tijelo je odgovorno, između 
ostalog, za: 

a. definiranje politika povezanih s održivošću; 
b. provjeru, raspravu i usvajanje popisa izdavatelja koji su najviše izloženi rizicima 

održivosti; 
c. kontrolu procesa eskalacije u vezi s vrijednosnim papirima „kritičnih izdavatelja".  

 

ODBOR ZA RIZIKE 

Odbor za rizike Društva, koji se održava najmanje jednom mjesečno, tijelo je zaduženo za provjeru i 
raspravu o temama vezanim uz rizike općenito. Navedeni Odbor prati izloženost imovine rizicima 
održivosti, odnosno kvartalno raspravlja i prima na znanje Izvješće o ESG rizicima koje priprema Jedinica 
za upravljanje rizicima u skladu s Politikom upravljanja rizikom održivosti (ESG Risk) i mjesečno 
provjerava, raspravlja i usvaja popise izdavatelja koji su najviše izloženi rizicima održivosti. 

 

JEDINICA ZA PRAĆENJE USKLAĐENOSTI I SPRJEČAVANJE PRANJA NOVCA 

Jedinica za praćenje usklađenosti i sprječavanje pranja novca prati usklađenost s Politikom i postupanje 
Društva, nadzire ispravno usvajanje zaštitnih mjera predviđenih internim i vanjskim propisima. U tom 
kontekstu, Jedinica također pruža podršku Jedinici za upravljanje rizicima u usklađenosti s procesom 



 

Sažetak Politike održivosti  Stranica 9 od 32 

donošenja odluka o ulaganjima i operativnim limitima usmjerenima na ograničavanje rizika, uključujući 
reputacijske rizike, povezanih s ESG i SRI pitanjima u imovini pod upravljanjem. 

 

 

JEDINICA ZA UPRAVLJANJE RIZICIMA 

Jedinica za upravljanje rizicima prati uključivanje rizika održivosti u proces donošenja investicijskih odluka 
Društva. Nadalje, navedena jedinica prati usklađenost s postupkom donošenja odluka i cjelokupnim 
sustavom upravljanja rizicima, čiji je cilj ograničiti i smanjiti rizike, uključujući reputacijski, imovine pod 
upravljanjem u vezi s ESG i SRI pitanjima.  

 

U tu svrhu, funkcija: 

- analizira metodologije odabira i praćenja financijskih instrumenata usvojene za uključivanje 
analize rizika održivosti u proces donošenja investicijskih odluka; 

- prati rezultate primjene metodologije na financijske proizvode; 
- prati učinke rizika održivosti na financijske proizvode. 

 

Naposljetku, ova je jedinica zadužena za usvajanje i ažuriranje Politike upravljanja rizikom održivosti 
(ESG Risk). 

 

 

 

Na razini Matičnog društva: 

 

 

ODBOR ZA RIZIK I ODRŽIVOST 

Odbor za rizik i održivost je tijelo s funkcijom savjetovanja i davanja instrukcija te prijedloga u vezi s 
odlukama koje donosi Upravni odbor Matičnog društva (dalje u tekstu: Upravni odbor) o pitanjima 
održivosti. Konkretno, Odbor: 

− procjenjuje i ispituje pitanja održivosti vezana uz aktivnosti Matičnog društva i pripadajuću imovinu 
pod upravljanjem, također u svjetlu novih propisa, najboljih praksi i međunarodnih načela o toj temi;  

− iznosi mišljenja o prijedlozima koje podnosi ESG Odbor Matičnog društva (dalje u tekstu: ESG Odbor), 
koji se dostavljaju Upravnom odboru;  

− ispituje periodična izvješća ESG Odbora;  

− prethodno pregledava ažuriranja i prijedloge vezane uz Politiku održivosti;  

− prethodno pregledava „Izjavu o glavnim štetnim učincima investicijskih odluka na čimbenike održivosti 
Eurizon Capital SGR S.p.A. i Supsidijara"; 

− prati inicijative i programe u područjima okolišne, socijalne i upravljačke održivosti. 
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ODBOR ZA OKOLIŠNE, SOCIJALNE I UPRAVLJAČKE ČIMBENIKE (ESG ODBOR) 

ESG odbor savjetodavno je tijelo koje podupire i utvrđuje (i) prijedloge politika održivosti (ii) praćenje 
provedbe „Makro strategija“ koje uključuju negativnu provjeru izdavatelja koji su najizloženiji rizicima 
održivosti, pozitivnu provjeru okolišnih, socijalnih i upravljačkih čimbenika, u analizi, odabiru i sastavu 
portfelja imovine pod upravljanjem te angažman i suradnju s izdavateljima u koje se ulaže, ostvarivanjem 
glasačkih prava i aktivnostima sudjelovanja. 

 

Nadalje, ESG odbor:  

− nadzire, uzimajući u obzir dostupne podatke, izvješćivanje o glavnim okolišnim, socijalnim i 
upravljačkim pokazateljima koji se odnose na imovinu kojom se upravlja, definirajući odgovarajuće 
mjere za ublažavanje štetnih učinaka povezanih s rizicima održivosti; 

− utvrđuje prijedloge za Upravni odbor u pogledu prioriteta koje treba donijeti za sljedeće razdoblje; 

− predstavlja godišnji izvještaj o glavnim štetnim učincima odluka o ulaganjima na čimbenike održivosti. 

 

ODBOR ZA FINANCIJSKE, KREDITNE I OPERATIVNE RIZIKE 

Odbor za financijske, kreditne i operativne rizike kolegijalno je tijelo čiji je cilj praćenje izloženosti rizicima 
proizvoda kojima se upravlja. S posebnim osvrtom na rizike održivosti, Odbor: 

− prati rezultate analize učinaka rizika održivosti na financijske proizvode koje provodi Funkcija 
upravljanja rizicima, uz potporu LTSS Strukture; 

− prati moguće mjere za ublažavanje štetnih učinaka povezanih s odlukama o ulaganjima.  

ODGOVORNA ULAGANJA I UPRAVLJANJE 

Uspostavljena unutar Odjela ulaganja Matičnog društva, Struktura za odgovorna ulaganja i upravljanje 

nadzire širenje i provedbu načela održivog ulaganja, promičući integraciju okolišnih, socijalnih i 

upravljačkih čimbenika u investicijski proces. 

Odgovorna je za razvoj i provedbu politika Društva povezanih s ESG i SRI pitanjima održivosti te za 
odgovarajući razvoj povezanih operativnih procesa. Prati najbolje tržišne prakse i predlaže Upravnom 
odboru mjere usmjerene na poticanje inovacija u metodologijama i procesima Matičnog društva. 

Nadzire pravilno i učinkovito provođenje aktivnosti povezanih s ostvarivanjem prava glasa iz dionica koje 
se nalaze u imovini pod upravljanjem Matičnog društva. Osigurava razvoj aktivnosti angažmana, tj. 
sudjelovanja, u odnosu na relevantne izdavatelje, kako u vezi s pitanjima korporativnog upravljanja, tako 
i s okolišnim i socijalnim pitanjima. 

 

STRUKTURA ZA DUGOROČNE ODRŽIVE STRATEGIJE (LTSS) 

Struktura za dugoročne održive strategije (dalje u tekstu „LTSS") Odjela za upravljanje imovinom 
Matičnog društva, uz pomoć specijaliziranih pružatelja informacija, prati korporativne izdavatelje,  kako 
bi se identificirali popisi koji se odnose na izdavatelje (i) koji su najviše izloženi rizicima održivosti  i (ii) 
koji nisu u skladu s praksama dobrog upravljanja; i 

uz potporu Strukture za odgovorno ulaganje i upravljanje Matičnog društva (dalje u tekstu: Struktura za 
odgovorna ulaganja i upravljanje), nadzire identifikaciju i određivanje prioriteta glavnih štetnih učinaka 
odluka o ulaganjima na čimbenike održivosti. 

Rezultati analize utjecaja rizika održivosti na financijske proizvode, provedene u koordinaciji s Funkcijom 
upravljanja rizicima Matičnog društva, prezentiraju se Odboru za financijske, kreditne i operativne rizike 
Matičnog društva, koji je odgovoran za praćenje i definiranje mjera za ublažavanje štetnih učinaka 
povezanih s odlukama o ulaganjima.  
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ZELENO I ODRŽIVO FINANCIRANJE 

Struktura za Zeleno i održivo financiranje („G&SF”) unutar Odjela za ulaganja Matičnog društva, kojom 
koordinira Voditelj odjela za obveznice i FX, promiče provedbu strategija ulaganja u obveznice koje 
podupiru okolišne i održive projekte. 

 

MULTIMANAGER ULAGANJA 

Struktura za Multimanager ulaganja unutar Odjela za ulaganja Matičnog društva, pod koordinacijom 
Voditelja odjela za investicijska rješenja, nadzire analizu investicijskih fondova („ciljani investicijski 
fondovi”) kojima upravljaju druga društva za upravljanje imovinom (tzv. „third-party fund houses”), 
uključujući i analizu ESG i SRI čimbenika. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4. PODRUČJE PRIMJENE POLITIKE 

Ova Politika je relevantna za sve vrste imovine (tzv. klase imovine) koje drže proizvodi pod upravljanjem, 
tj. investicijski fondovi i portfelji u okviru usluge upravljanja portfeljem, koji u predugovornim 
informacijama: 

− prikazuju kako su rizici održivosti integrirani u investicijske odluke, u skladu sa zahtjevima 
transparentnosti utvrđenima u članku 67 SFDR-a. 

− promiču, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, pod uvjetom da 
društva u koja se ulaže primjenjuju prakse dobrog upravljanja, u skladu s člankom 88 . 

− imaju za ciljeve održivo ulaganje u skladu s člankom 99 . 

 
7 Sudionici na financijskim tržištima uključuju opis naveden u nastavku u predugovorne informacije:  
a) kako su rizici za održivost integrirani u njihove odluke o ulaganjima; i  
b) rezultate procjene vjerojatnih učinaka rizika za održivost na povrat financijskih proizvoda koje stavljaju na raspolaganje. 
8 Ako se financijskim proizvodom promiču, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, 
pod uvjetom da društva u koja se ulaže primjenjuju prakse dobrog upravljanja, informacije koje treba objaviti na temelju 
članka 6. stavaka 1. i 3. uključuju sljedeće:  
(a) informacije o tome kako se ostvaruju ta obilježja;  
(b) ako je indeks određen kao referentna vrijednost, informacije o tome je li i na koji je način taj indeks usklađen s tim 
obilježjima.  
9 Ako financijski proizvod ima za cilj održivo ulaganje te je utvrđen indeks kao referentna vrijednost, uz informacije koje 
treba objaviti na temelju članka 6. stavka 1. i 3. prilaže se sljedeće:  
(a) informacije o tome na koji je način određeni indeks usklađen s tim ciljem;  
(b) objašnjenje o tome zašto i na koji način se utvrđeni indeks usklađen s tim ciljem razlikuje od šireg tržišnog indeksa.  
2. Ako financijski proizvod ima za cilj održivo ulaganje i nije određen indeks kao referentna vrijednost, informacije koje 
treba objaviti na temelju članka 6. stavaka 1. i 3. uključuju objašnjenje načina na koji se taj cilj treba ostvariti. 
3. Ako je cilj financijskog proizvoda smanjenje emisija ugljika, informacije koje se objavljuju uključuju cilj izloženosti niskim 
emisijama ugljika s ciljem postizanja dugoročnih ciljeva globalnog zatopljenja iz Pariškog sporazuma. 
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Modeli portfelja usluge upravljanja portfeljem koje karakterizira postojanje posebnih uputa od strane 
klijenta vezano uz investicijsku politiku, nisu obuhvaćeni područjem primjene s obzirom na niži stupanj 
diskrecijskog prava pri odabiru financijskih instrumenata. 

5. METODE ZA RAZMATRANJE ASPEKATA ODRŽIVOSTI U INVESTICIJSKOM PROCESU  

U skladu s obvezama predviđenim EU propisima o objavljivanju informacija vezanih uz održivost u 
sektoru financijskih usluga, Društvo je definiralo specifične „Makro strategije“ za odabir i praćenje 
financijskih instrumenata: 

- „NEGATIVNA PROVJERA (engl. „Negative Screening)“ s ciljem: (i) integriranja rizika održivosti u 
investicijski proces imovine pod upravljanjem; (ii) osiguravanja dodatnih ograničenja na skup 
financijskih instrumenata u koje proizvod može ulagati (engl. Investment universe),10ovisno o održivim 
ambicijama proizvoda; 

- „POZITIVNA PROVJERA (engl. „Positive screening“), s ciljem promicanja, uz poštivanje praksi 
dobrog upravljanja, (i) okolišnih ili socijalnih karakteristika ili (ii) ciljeva održivog ulaganja. 

Nadalje, kada se to smatra potrebnim, Društvo može pokrenuti posebne aktivnosti dijaloga s poduzećima, 
koje također doprinose ublažavanju rizika povezanih s održivošću i stvaranju dugoročne vrijednosti (tzv. 
„angažman“). 

U svakom slučaju, to ne utječe na dodatna ograničenja za proizvode koji u svom nazivu upotrebljavaju 
ESG pojmove, u skladu sa Smjernicama ESMA-e o nazivima fondova koji koji upotrebljavaju okolišne, 
socijalne i upravljačke pojmove ili pojmove povezane s održivošću, od 21. kolovoza 2024.  

Primjena spomenutih „Makro strategija“ prilagođena je karakteristikama proizvoda i njihovoj klasifikaciji 
prema SFDR Uredbi, kako je sažeto u nastavku: 

 
10 Odnosi se na ukupni skup vrijednosnih papira ili imovine u koje investitor potencijalno može ulagati, obuhvaćajući 
različite klase imovine i investicijske strategije. 
 

MAKRO 

STRATEGIJA 
STRATEGIJA METODOLOGIJA ČL. 6 ČL. 8 ČL. 9 

NEGATIVNA 

PROVJERA 

INTEGRIRANJE RIZIKA 

ODRŽIVOSTI U INVESTICIJSKI 

PROCES 

KORPORATIVNI 

IZDAVATELJI  
(ESG 

KORPORATIVNA 

PROVJERA) 

Termalni ugljen   

Naftni pijesak   

Zabranjena11 ili 
nekonvencionalna 
oružja 

  

Kršenja globalno 
prihvaćenih načela 

  

ESG kritična pitanja   

DRŽAVNI 

IZDAVATELJI 
(ESG PROVJERA 

DRŽAVA) 

Okolišna i/ili socijalna 
pitanja 

  

DODATNA OGRANIČENJA U 

SKLADU S AMBICIJAMA 

ODRŽIVOSTI PROIZVODA 

KORPORATIVNI 
IZDAVATELJI 
(ESG 

KORPORATIVNA 

PROVJERA) 

Emisije stakleničkih 
plinova 

  

Udio potrošnje I 
proizvodnje 
neobnovljive energije 

  

Intezitet potrošnje 
energije po sektorima s 
visokim utjecajem na 
klimu 

  

POZITIVNA 

PROVJERA 

PROMICANJE SOCIJALNIH I/ILI 

OKOLIŠNIH OBILJEŽJA (ESG 

OBILJEŽJA) 

Tematska integracija   

Održiva integracija   

Integracija odabira upravitelja   

Integracija indeksa/izvedenica   
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Za svaku metodologiju Društvo je definiralo posebne procese donošenja odluka i operativna ograničenja 
usmjerena na ograničavanje rizika, uključujući reputacijske rizike, u proizvodima pod upravljanjem. 
Poštivanje tih procesa i ograničenja nadzire Jedinica za upravljanje rizicima. 

 

Praćenje tema održivog i odgovornog ulaganja koje se odnose na izdavatelje prisutne u proizvodima 
kojima se upravlja sastoji se od sljedećih faza: 

 

− Analiza ulaganja (Screening), čiji je cilj (i) identifikacija izdavatelja koji se smatraju najizloženijima 
rizicima održivosti, (ii) uključivanje ESG čimbenika u analizu, odabir i sastav imovine kojom se upravlja 
ili (iii) postizanje ciljeva održivih ulaganja; u analizi se upotrebljavaju podaci koje je na raspolaganje 
stavio specijalizirani pružatelj informacija „MSCI Solutions" i dodatne javne baze podataka. U slučaju 
izdavatelja koji nisu pokriveni pružateljima informacija koje koristi Društvo ili ako postoje sumnje u 
tumačenje u vezi s kvalitetom podataka dobivenih iz vanjskih baza podataka, Društvo koristi procjene 
Strukture za odgovorna ulaganja i upravljanje, podržane Strukturom LTSS-a, koje će naknadno biti 
dostavljene prvom dostupnom ESG odboru; 

− Dijeljenje podataka, kako bi se podaci i informacije koji proizlaze iz procesa analize skupa financijskih 
instrumenata u koje proizvod može ulagati, podijelili s nadležnim strukturama Matičnog društva i 
društvima koja pripadaju Diviziji za upravljanje imovinom. Informacije se dijele u obliku Popisa. 
Postupak ažuriranja odvija se najmanje (i) mjesečno za korporativne izdavatelje i (ii) godišnje za 
državne izdavatelje.  

 

− Praćenje ulaganja, što se odnosi na kontrolu imovine pod upravljanjem kako bi se procijenila 
dosljednost UCITS fondova pod upravljanjem i/ili portfelja u okviru usluge upravljanja portfeljem u 
odnosu na interne metodologije usmjerene na (i) ograničavanje rizika održivosti i aktiviranje, prema 
potrebi, inicijativa za sudjelovanje, odnosno angažman s izdavateljima („eskalacija"), uz potporu 
Matičnog društva (ii) uključivanje ESG čimbenika u analizu,  odabir i sastav imovine kojom se upravlja 
ili (iii) postizanje ciljeva održivog ulaganja. Usklađenost s internim ograničenjima nadzire Jedinica za 
upravljanje rizicima12. Ograničenja navedena u ovoj Politici ne mogu se prekoračiti i u skladu s tim ne 
postoji postupak autorizacije. Ograničenja se ne primjenjuju u slučaju posebnih uputa koje izdaju 
klijenti u okviru usluge upravljanja portfeljem; 

− Periodično izvještavanje korporativnim tijelima. U tom pogledu Jedinica za upravljanje rizicima 
priprema izvješća različite učestalosti koja sažimaju rezultate praćenja imovine pod upravljanjem u 
pogledu rizika održivosti. Svako odstupanje od internih operativnih limita također se prijavljuje Odboru 

 
12  Kad je riječ o indeksiranim proizvodima, odnosno proizvodima s pasivnim načinom upravljanja ili proizvodima s 

ograničenim odstupanjem od referentne vrijednosti (engl. Limited Tracking Error), maksimalno dopušteno izravno ulaganje 
jednako je težinskom udjelu izdavatelja u referentnoj vrijednosti, uz iznimku izdavatelja koji su izravno uključeni u 
proizvodnju zabranjenog ili nekonvencionalnog oružja, za koje se primjenjuju izuzeća predviđena Zakonom br. 220/2021; 
Izuzeća za proizvode kojima se aktivno upravlja primjenjuju se i na Limited Tracking Error proizvode, koji eksplicitno 
integriraju ESG čimbenike kroz investicijske strategije. 

MAKRO 

STRATEGIJA 
STRATEGIJA METODOLOGIJA ČL. 6 ČL. 8 ČL. 9 

Integracija država   

Ugljični otisak   

Integracija ESG ocjene   

CILJEVI ODRŽIVIH ULAGANJA 

(ODRŽIVA ULAGANJA) 

SDG Ulaganja   

Ulaganje s učinkom   

DOBRE PRAKSE UPRAVLJANJA Dobar upravljački sustav   

UPRAVLJANJE ANGAŽMAN Angažman    
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za rizike kao i Upravi, koja na temelju svih dostupnih informacija i prethodnih procjena odlučuje o 
provedbenim aktivnostima (odnosno o konkretnim aktivnostima ili o neprovođenju aktivnosti).  

 

U sljedećim poglavljima opisane su pojedinačne Makro strategije koje se provode za imovinu kojom 
upravlja Društvo.  

5.1. „NEGATIVNA PROVJERA“ (KRITERIJI) 

5.1.1. NEGATIVNA PROVJERA S CILJEM INTEGRIRANJA RIZIKA ODRŽIVOSTI U IMOVINU POD UPRAVLJANJEM 

DRUŠTVA 

 
U skladu sa zahtjevima zakonodavstva EU o transparentnosti u sektoru financijskih usluga (Članak 6. 
SFDR-a), Društvo je definiralo specifične metodologije za procjenu i praćenje rizika održivosti u svom 
investicijskom procesu.  

Konkretno, upravljani proizvodi primjenjuju „Makro strategiju“ negativne provjere u svrhu integriranja 
rizika održivosti, omogućujući primjenu ograničenja (isključenja ili ograničenja) u vezi s izdavateljima koji 
su najviše izloženi tim rizicima, s ciljem izbjegavanja ulaganja u financijske instrumente koji su više 
podložni riziku gubitka vrijednosti zbog događaja ili stanja vezanog za okoliš, društvo ili korporativno 
upravljanje. Primjerice, svako kršenje principa vezanih za poštivanje ljudskih prava, poput sporova o 
zdravlju i sigurnosti radnika, moglo bi utjecati na vrijednost izdavatelja zbog, na primjer, pravnih 
postupaka i pripadajućih reputacijskih posljedica. 

Nadalje, ulaganje u izdavatelje koji pripadaju sektorima koji ovise o proizvodnji energije iz izvora poput 
ugljena te nemaju vjerodostojnu strategiju prelaska na održivije izvore, moglo bi dovesti do gubitka 
vrijednosti poduzeća u srednjem/dugom roku. 

 
U tu svrhu, Društvo je usvojilo određena ograničenja čija se primjena razlikuje ovisno o vrsti financijskog 
instrumenta, a koja su usmjerena na ublažavanje problema povezanih s održivošću: 

− korporativni izdavatelji, ovisno o (i) pripadnosti izdavatelja sektorima sposobnim za stvaranje 
značajnih negativnih utjecaja na okoliš i društvo i/ili (ii) kršenju globalno prihvaćenih principa (npr. 
UNGC, OECD smjernice, ILO i UNGP) i/ili (iii) prisutnosti kritičnih pitanja iz aspekta okoliša, društva 
i/ili korporativnog upravljanja, identificiranih na temelju specifičnih pokazatelja rizika (tzv. „ESG 
korporativna provjera“); 

− izdavatelji državnih obveznica, uzimajući u obzir okolišna i/ili socijalna pitanja, mjerena u smislu (i) 
razina emisije stakleničkih plinova (GHG) u odgovarajućoj nacionalnoj ekonomiji u odnosu na opsege 
1, 2 i 3, ponderirano u odnosu na bruto domaći proizvod (BDP) uzimajući u obzir različitu kupovnu 
moć zemalja (tzv. „prilagođeni paritet kupovne moći“) i (ii) uključivanja zemlje među one koje se smatra 
„visokorizičnima“ (tzv. „black list“) od strane Financial Action Task Force (takozvani 'FATF' ili „Radna 
skupina za financijske mjere“ - „FATF“) s obzirom na nedostatke u mjerama za suzbijanje pranja novca, 
financiranja terorizma i širenja oružja za masovno uništenje (tzv. „ESG provjera država“). 

 
Gore navedena ograničenja razlikuju se ovisno o načinu upravljanja financijskim proizvodom, pri čemu 
se razlikuju aktivno upravljani proizvodi i indeksirani proizvodi, tj. oni koji se karakteriziraju pasivnim 
načinom upravljanja ili ograničenom razinom odstupanja od referentne vrijednosti (poznato kao „Limited 
Tracking Error“). 
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5.1.1.1. KORPORATIVNI IZDAVATELJI 

Što se tiče korporativnih izdavatelja, Društvo je definiralo sljedeća ograničenja („ESG korporativna 
provjera“) na temelju: 

−  MOGUĆIH ŠTETNIH UČINAKA NA ODRŽIVOST, uzimajući u obzir izdavateljev sektor poslovanja ili moguće 
kršenje međunarodno prihvaćenih načela; 

−  prisutnosti kritičnih aspekata u okolišnim, socijalnim i/ili korporativnim uvjetima upravljanja  

 

IZDAVATELJI IDENTIFICIRANI NA TEMELJU MOGUĆIH ŠTETNIH UČINAKA NA ODRŽIVOST  

Iako učinke investicijskih odluka na čimbenike održivosti treba razmatrati u skladu s različitim rasponom 
djelatnosti, zemljopisnim područjima i sektorima kojima su proizvodi kojima se upravlja  izloženi, Društvo, 
u skladu s pristupom Divizije za upravljanje imovinom, vjeruje da je adekvatno praćenje izloženosti 
socijalnim i okolišnim pitanjima prioritet za ublažavanje rizika održivosti njegovih ulaganja, kao i 
povezanih štetnih učinaka na okoliš i/ili poduzeće. 

Iz tih razloga, procjena glavnih štetnih učinaka povezanih s izdavateljima predstavlja značajan aspekt 
procesa ulaganja u imovinu kojom se upravlja, kako bi se proveo strukturirani proces kontrole rizika i 
mjerenja uspješnosti, s ciljem održavanja ispravne ravnoteže između profila rizika i prinosa financijskih 
proizvoda koji se nude klijentima. 

Kako bi se ublažili rizici održivosti, Društvo je usvojilo sljedeća ograničenja  povezana s pokazateljima 
štetnog učinka, s ciljem identificiranja izdavatelja čija ponašanja imaju znatne negativne posljedice na 
okoliš i/ili socijalnu dimenziju: 

  

GLAVNI ŠTETNI UČINCI NA ODRŽIVOST PODRUČJE 

VRSTA POKAZATELJA STIL UPRAVLJANJA 
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Izloženost prema društvima koja posluju u 
sektoru fosilnih goriva (PAI 4) 

Sektor sa znatnim 
utjecajem na okoliš 
(Termalni ugljen / Naftni 

pijesak)

  
 

isključenje 

 
≤ 

Benchmark 


Izloženost kontroverznom oružju  (protupješačke 
mine, kazetno streljivo, kemijsko oružje i 
biološko oružje) (PAI 14) 

Sektor sa znatnim 
socijalnim 

posljedicama 
(Kontroverzno oružje) 

   
isključenje 

 
isključenje 



Povrede načela Globalnog sporazuma UN-a 
(UNGC) i Smjernica Organizacije za 
gospodarsku suradnju i razvoj (OECD) za 
multinacionalna poduzeća  (PAI 10), kao i načela 
Međunarodne organizacije rada  i Načela 
Ujedinjenih naroda o poslovanju i ljudskim 
pravima 

Izdavatelj čije 
ponašanje ima 

značajne posljedice 
na ljudska prava, 

odnose sa 
zaposlenicima i/ili 

zajednicu

  isključenje 
≤ 

Benchmark 

Na temelju toga, Društvo smatra da su izdavatelji koji posluju u sljedećim sektorima sposobni generirati 
znatne negativne posljedice na okoliš (PAI 4)  iz perspektive zaštite okoliša: 

− TERMALNI UGLJEN, odnosno izdavatelji uključeni u aktivnosti vađenja ili proizvodnje električne energije 
povezane s termalnim ugljenom, koji je najznačajnije fosilno gorivo za emisije ugljikova dioksida. 

Izdavatelji se utvrđuju kao oni koji iz tih aktivnosti ostvaruju (i) najmanje 25% prihoda ili (ii) 20% prihoda 
u postojanju planova širenja.  

− EKSPLOATACIJA NAFTNOG PIJESKA, odnosno izdavatelja koji se bave vađenjem nafte i plina, 
eksploatacijom naftnog pijeska. 
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Ti su izdavatelji identificirani kao oni koji ostvaruju najmanje 10% prihoda od tih aktivnosti. 

Navedeni kriteriji ne odnose se na izdavanje zelenih obveznica ili obveznica za održivost. 

Kad je riječ o izdavateljima s izloženošću unutar ograničenja, odnosno ispod praga značajnosti (engl. 
threshold), koje je utvrdilo Matično društvo („izdavatelji ispod praga"), Struktura za odgovorna ulaganja i 
upravljanje provodi posebne aktivnosti sudjelovanja. Svrha je tih aktivnosti osigurati da se ne razviju novi 
projekti proizvodnje termalnog ugljena ili vađenja naftnog pijeska te provjeriti postupno ukidanje takvih 
aktivnosti. 

Osim toga, Društvo smatra da  izdavatelji s izloženošću prema kontroverznom oružju, tj. koji posluju u 
sektoru ZABRANJENOG ORUŽJA 13 , odnosno izdavatelji koje karakterizira jasna izravna uključenost u 
proizvodnju: nagaznih mina; kazetnog streljiva; biološkog oružja, kemijskog oružja; ili oni izdavatelji koji 
posluju u sektoru NEKONVENCIONALNOG ORUŽJA tj. izdavatelji koji su direktno i evidentno uključeni u 
proizvodnju nuklearnog oružja14, osiromašenog uranija, oružja s nevidljivim fragmentima, zasljepljujućih 
lasera, zapaljivog oružja te bijelog fosfora (PAI 14), sposobni su generirati značajne negativne posljedice 
za društvo. 

U vezi s povredama međunarodno priznatih načela, odnosno  načela Globalnog sporazuma UN-a 
(UNGC) i Smjernica Organizacije za gospodarsku suradnju i razvoj (OECD) za multinacionalna poduzeća 
(PAI 10), kao i načela Međunarodne organizacije rada  i Načela Ujedinjenih naroda o poslovanju i 
ljudskim pravima, Društvo je, na temelju metodologije Matičnog društva, usvojilo kao prag za procjenu 
uspješnosti izdavatelja koji mogu biti podložni ograničenjima i/ili isključenju utvrdilo postojanje značajnih 
sporova ili 

klasifikaciju „neuspješni“ (Fail) od strane pružatelja informacija MSCI Solutions, s obzirom na sljedeće 
pokazatelje: 

- UNGC načela; 
- OECD načela; 
- Međunarodnu organizaciju rada; 
- Načela Ujedinjenih naroda o poslovanju i ljudskim pravima. 

 

Struktura za odgovorna ulaganja i upravljanje (Responsible Investments & Stewardship) razmatra 
informacije koje pruža pružatelj podataka „MSCI Solutions” te popis izdavatelja podložnih 
ograničenjima/isključenju dostavlja na razmatranje prvom sljedećem ESG odboru. 

 

 

 

 

 

 

 
13 Gore navedene odredbe ne primjenjuju se na aktivnosti dopuštene sljedećim ugovorima i/ili konvencijama: 

• Ottawski ugovor (1997.), kojim se zabranjuje uporaba, skladištenje, proizvodnja i prijenos protupješačkih mina;  

• Konvencija o kazetnom streljivu (2008.), kojom se zabranjuje uporaba, skladištenje, proizvodnja i prijenos 
kazetnog streljiva;  

• Konvencija o kemijskom oružju (1997.), kojom se zabranjuje uporaba, skladištenje, proizvodnja i prijenos 
kemijskog oružja;  

• Konvencija o biološkom oružju (1975.), kojom se zabranjuje uporaba, skladištenje, proizvodnja i prijenos 
biološkog oružja;  

• Uredba Vijeća (EU) 2018/1542 o restriktivnim mjerama protiv širenja i uporabe kemijskog oružja. 

 
14 Izdavatelji sa sjedištem u državama koje nisu potpisnice "Ugovora o neširenju nuklearnog oružja" od 1. srpnja 1968. ne 
uzimaju se u obzir. 
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IZDAVATELJI KOJE KARAKTERIZIRAJU KRITIČNI ASPEKTI U PITANJIMA OKOLIŠA, DRUŠTVA I/ILI KORPORATIVNOG 

UPRAVLJANJA  

Društvo je postavilo posebna ograničenja (ograničenja i/ili isključenja) koja se odnose na izdavatelje koje 
je Matično društvo identificiralo kao one s kritičnim ESG profilom, odnosno s ESG rejtingom jednakim 
"CCC", najnižem u raspoloživom skupu financijskih instrumenata - od strane „MSCI Solutions".15 

Za te izdavatelje, Struktura za odgovorna ulaganja i upravljanje provodi dubinsku analizu, također 
temeljenu na značaju tih izdavatelja u glavnim referentnim vrijednostima i pozivajući se, između ostalog, 
na „ESG ocjenu rizika" („ESG Score“) koju je izdavatelju dodijelila LTSS Struktura. S tim u vezi, Matično 
društvo razmatra izdavatelje s „ESG ocjenom rizika" ispod 416. 

Rezultati dubinske analize prezentiraju se prvom dostupnom ESG Odboru koji odlučuje o odobrenju 
popisa „kritičnih" izdavatelja i aktivaciji pripadajućih limita ulaganja. 

U tom je pogledu, za „kritične“ izdavatelje Društvo uspostavilo posebne postupke eskalacije.  

 

 

5.1.1.2. DRŽAVNI IZDAVATELJI 

IZDAVATELJI UTVRĐENI NA TEMELJU MOGUĆIH ŠTETNIH UČINAKA NA ODRŽIVOST („ESG PROVJERA DRŽAVA") 

Društvo je, uz potporu Matičnog društva, definiralo godišnji proces praćenja zemalja koje su najviše 
izložene rizicima održivosti analizom sljedećih pokazatelja: 

− INTENZITET EMISIJA STAKLENIČKIH PLINOVA (PAI 15) odnosi se na opseg 1, 2 i 3 odgovarajućeg 
nacionalnog gospodarstva, ponderiran u odnosu na bruto domaći proizvod (BDP) uzimajući u obzir 
različitu kupovnu moć zemalja („prilagođen paritetu kupovne moći"), iznad 850 tona ekvivalenta CO2 

na milijun eura BDP-a; 

−  „CRNA LISTA“ (BLACK LIST) FATF-A, odnosno popis zemalja koje „Radna skupina za financijsko 
djelovanje" (Financial Action Task Force, FATF) smatra visokorizičnima, s obzirom na nedostatke u 
zaštitnim mjerama za borbu protiv pranja novca, financiranja terorizma i širenja oružja za masovno 
uništenje. 

Financijski instrumenti koje izdaju međunarodna javna tijela jedne ili više država (nadnacionalni 
izdavatelji) podliježu posebnom postupku procjene koji nadzire Struktura za odgovorna ulaganja i 
upravljanje, pri čemu se o rezultatima obavješćuje ESG Odbor, a informacije se distribuiraju društvima 
koja pripadaju Diviziji za upravljanje imovinom. 

Financijski instrumenti koje izdaju državne agencije (poznate kao „Agencije“) dodjeljuju se Klasi koja 
odgovara referentnoj zemlji.  

5.1.2. „NEGATIVNA PROVJERA“ TEMELJENA NA AMBICIJAMA ODRŽIVOSTI PROIZVODA („DODATNA ESG 

KORPORATIVNA PROVJERA“) 

Osim mjera posebno definiranih za upravljanje rizikom održivosti, Makro strategija „Negativna provjera“ 
predviđa dodatna ograničenja17 na skup financijskih instrumenata raspoloživ za ulaganje, primjenjujući ih 
prema ambicijama održivosti proizvoda, tj. na temelju klasifikacije prema Člancima 8. i 9. SFDR-a (tzv. 
„Dodatna ESG korporativna provjera“). Društvo je stoga uvelo dodatna isključenja ili ograničenja, 
razlikujući ih prema stilu upravljanja proizvoda, razlikujući aktivno upravljane proizvode od indeksiranih 

 
15 Pružatelj informacija "MSCI Solutions" pruža ESG ocjene za izdavatelje na ljestvici sa 7 razina (AAA, AA, A, BBB, BB, 
B i CCC). Te se ocjene izračunavaju na temelju kvalitativnog i kvantitativnog procesa kojim se procjenjuju specifični ključni 
pokazatelji uspješnosti koji se mogu pripisati okolišnim, socijalnim i upravljačkim aspektima. Tri stupa imaju različite 
pondere ovisno o industrijskom sektoru izdavatelja. 
16  Vlastita ocjena koja integrira okolišne, socijalne i upravljačke čimbenike putem strukturiranog sustava procjene, 
izraženog na ljestvici od 0 do 10, koji se razlikuje za korporativne i državne izdavatelje. 
17 Primjena ograničenja na pojedinačne proizvode definirana je u skladu s odredbama predugovorne dokumentacije. 
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proizvoda, tj. onih koji su karakterizirani pasivnim stilom upravljanja ili ograničenom razinom odstupanja 
od referentne vrijednosti (Limited Tracking Error). 

Društvo je u koordinaciji s Matičnim društvom, također definiralo specifična ograničenja vezana uz 
sljedeće pokazatelje štetnog učinka s ciljem pružanja dodatnih ograničenja na skup financijskih 
instrumenata raspoloživ za ulaganje, za proizvode s većim održivim ambicijama: 

GLAVNI ŠTETNI UČINCI NA ODRŽIVOST PODRUČJE 

VRSTA 

POKAZATELJA 
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AKTIVNI 

INDEKSIRANI 
/ LIMITED 

TRACKING 

ERROR 

Intenzitet emisija stakleničkih plinova u 
društvima u koja se ulaže (PAI 3) 

Okolišne 
eksternalije 

(emisije 
stakleničkih 

planova)

     Isključenje ≤ Benchmark

Udio potrošnje i proizvodnje energije iz 
neobnovljivih izvora (PAI 5) 

Okolišne 
eksternalije 

(potrošnja i izvori 
energije)

     Isključenje  ≤ Benchmark

Intenzitet potrošnje energije po 
sektorima koji znatno utječu na klimu 
(PAI 6) 

Okolišne 
eksternalije 

(potrošnja i izvori 
energije)

     Isključenje ≤ Benchmark

 

S obzirom na ove pokazatelje štetnih učinaka, Društvo je na temelju metodologije definirane od strane 
Matičnog društva, definiralo sljedeće analitičke procese i pragove značajnosti za procjenu uspješnosti 
izdavatelja koji će biti podložni ograničenjima i/ili isključenjima zbog prisutnosti značajnih negativnih 
eksternalija u području okoliša: 

# PAI POKAZATELJ PRAG ZNAČAJNOSTI NAPOMENE 

3 

Intenzitet emisija stakleničkih 
plinova u društvima u koja se 
ulaže 
Emisije stakleničkih plinova 
sudjelujućih izdavatelja (opseg 1 i 2 
i procijenjeni 3) u usporedbi s 
njihovim zadnjim prometom u 
milijunima eura. 

− 12,000 tona CO2 ekvivalenta na 
milijun eura prihoda Nije primjenjivo ako izdavatelj ima:  

- barem jedan cilj smanjenja emisija 
ugljika pozitivno ocijenjen od strane 
Inicijative za znanstveno utemeljene 
ciljeve (Science Based Target Initiative, 
SBTi);  

- ili je izjavio svoju predanost postizanju 
„Net Zero“ cilja; ili  

- više od 5% prihoda dolazi od aktivnosti 
usklađenih sUredbom o EU 
taksonomiji; ili 

- u slučaju izdavanja zelenih obveznica ili  
obveznica za održivost. 

5 - 6 

Udio potrošnje i proizvodnje 
energije iz neobnovljivih izvora  

 

Intenzitet potrošnje energije po 
sektorima koji znatno utječu na 
klimu 

 

 Udio potrošnje i proizvodnje 
energije iz neobnovljivih izvora u 
društvima u koja se ulaže u odnosu 
na energiju iz obnovljivih izvora, 
izraženo kao postotak ukupnih 

− Udio proizvodnje neobnovljive 
energije jednak 100% ili 

− Potrošnja energije u GWh na milijun 
EUR prihoda društava u koja se 
ulaže, po sektorima koji znatno 
utječu na klimu (Gigawat sat/milijun 
prometa u eurima izražen kao 
ponderirani prosjek), iznad 
sektorskih pragova jednakih:  

- 40 za NACE A; 

- 8500 za NACE B; 

- 40 za NACE C;  

- 200 za NACE D;  
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5.2. „POZITIVNA PROVJERA“, KRITERIJI S CILJEM INTEGRIRANJA ESG ČIMBENIKA U IMOVINU POD 

UPRAVLJENJEM 

U sljedećim poglavljima opisani su različiti postupci predviđeni za „Makro strategiju“ pozitivne provjere, 
odnosno za integraciju ESG čimbenika u procese analize i odabira financijskih instrumenata koje provode 
proizvodi kojima se upravlja kako bi se: 

- promicala, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, u skladu 
s člankom 8. SFDR-a („ESG promicanje") ili  

- postigli ciljevi održivog ulaganja,  u skladu s člankom 9. iste Uredbe („Održiva ulaganja"). 

Na primjer, fond može promicati okolišna i/ili socijalna obilježja odabirom instrumenata koje izdaju 
poduzeća čije proizvodne aktivnosti doprinose postizanju ciljeva održivog razvoja koje promiču Ujedinjeni 
narodi. 

Proizvodi mogu implementirati do dvije strategije, na temelju njihovog značaja u odnosu na stil upravljanja 
i/ili klase imovine koje je odabrala Jedinica za upravljanje imovinom i analizu Društva. Ako proizvod 
podrazumijeva upotrebu više od jedne strategije, kontrole se provode na odgovarajućim dijelovima 
portfelja. 

U slučaju struktura glavnih i napajajućih fondova, napajajući fond ispunjava uvjete u skladu s Člancima 
8. i 9. SFDR-a ako je relevantni glavni fond klasificiran u skladu s istim člancima. 

Nadalje, proizvodi razvrstani u skladu s Člancima 8. i 9. SFDR-a ulažu u korporativne izdavatelje koji su 
u skladu s praksama dobrog upravljanja. 

U ovom trenutku, Društvo ne upravlja niti jednim proizvodom koji promiče okolišna i/ili socijalna obilježja 
(članak 8. SFDR Uredbe) niti proizvodom koji ima za cilj održivo ulaganje (članak 9. SFDR Uredbe). 

5.2.1.  PROMICANJE OKOLIŠNIH I/ILI SOCIJALNIH OBILJEŽJA 

ULAGANJA NA TEMELJU POZITIVNIH I NEGATIVNIH KRITERIJA („TEMATSKA INTEGRACIJA") 

U slučaju etičkih i tematskih proizvoda, Društvo je definiralo procese odabira ulaganja na temelju 
specifičnih pozitivnih i negativnih kriterija predviđenih u predugovornim dokumentima. Konkretno, skup 
investicijskih instrumenata u koje proizvodi mogu ulagati, dostupan fond / portfolio menadžerima sastoji 
se od izdavatelja: 

− uključenih u referentne vrijednosti etičkih fondova i tematskih proizvoda; 

− čija je usklađenost s kriterijima utvrđenim u predugovornoj dokumentaciji provjerena. 

ULAGANJA KOJA SE TEMELJE NA KRITERIJIMA ODRŽIVOG ULAGANJA („ODRŽIVA INTEGRACIJA") 

Proizvodi kojima se upravlja mogu promicati, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja,  ili 
kombinacije tih obilježja, nastojeći ostvariti cilj oblikovanja portfelja koji su, u skladu s odredbama 
predugovorne dokumentacije, obilježeni izloženošću održivim ulaganjima u skladu sa SFDR-om. 

# PAI POKAZATELJ PRAG ZNAČAJNOSTI NAPOMENE 

izvora energije (% izražen kao 
ponderirani prosjek) 

- 15 za NACE kod E 

- 10 za NACE kod F 

- 15 za NACE kod G 

- 30 za NACE kod H 

- 15 za NACE kod L;  
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Taj se cilj postiže ulaganjem dijela portfelja18, čiji se udio definira na temelju klasa imovine i geografske 
alokacije svakog proizvoda, a najmanje je jednak 10% u financijske instrumente održivih izdavatelja. 
Održivi izdavatelji su oni izdavatelji čije aktivnosti pridonose jednom ili više ciljeva održivog razvoja, 
odnosno ciljevima održivog razvoja koje promiču Ujedinjeni narodi, pod uvjetom da (i) ta ulaganja ne štete 
znatno okolišnim ili socijalnim ciljevima navedenima u SFDR Uredbi i (ii) da društva koja imaju koristi od 
takvih ulaganja primjenjuju prakse dobrog upravljanja. Utvrđivanje održivih ulaganja u skladu sa SFDR 
Uredbom opisano je u odjeljku „Metodologija za utvrđivanje održivih ulaganja" ovog dokumenta. 

ULAGANJA NA TEMELJU PROVJERE CILJANIH INVESTICIJSKIH FONDOVA („INTEGRACIJA ODABIRA 

UPRAVITELJA") 

U slučaju proizvoda s investicijskom politikom koja se može provoditi ulaganjem u dijelove ciljanih 
investicijskih fondova do 100% imovine, ciljani investicijski fondovi odabrani su između onih kojima 
upravljaju (i) Društvo i druga društva Intesa Sanpaolo Grupe („povezani investicijski fondovi") i (ii) druga 
društva za upravljanje imovinom, na temelju kvalitete i dosljednosti rezultata, kao i pouzdanosti 
povezanog procesa ESG i/ili SRI ulaganja. 

Tim se proizvodima predviđa ulaganje najmanje 70% imovine  u udjele ciljanih investicijskih fondova  koji 
u odgovarajućim investicijskim politikama:  

− promiču, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, kao i primjenjuju 
prakse dobrog upravljanja, u skladu s Člankom 8. 

− imaju za cilj održivo ulaganje u skladu s Člankom 9. 

ULAGANJA KOJIMA SE UZIMA U OBZIR KONSTRUKCIJSKA LOGIKA REFERENTNIH VRIJEDNOSTI ILI ODABRANIH  

FINANCIJSKIH IZVEDENICA („INTEGRACIJA INDEKSA/IZVEDENICA") 

Što se tiče proizvoda koji imaju investicijske politike koje uzimaju u obzir konstrukcijsku logiku vlastitih 
referentnih vrijednosti, kao što su proizvodi povezani s indeksom ili Limited Tracking Error proizvodi ili 
proizvodi koji provode strategije koje uključuju replikaciju jednog ili više financijskih indeksa („integracija 
indeksa/izvedenica"), Društvo integrira ESG kriterije kroz: 

− odabir referentnih vrijednosti kojima se uzimaju u obzir okolišni i/ili socijalni čimbenici i primjenjuju 
prakse dobrog upravljanja u skladu s odredbama SFDR-a; 

− upotrebu izvedenih financijskih instrumenata kojima se uzimaju u obzir okolišni i/ili socijalni čimbenici 
i primjenjuju prakse dobrog upravljanja u skladu s politikom ulaganja u proizvode. 

U takvim slučajevima postupak integracije ESG čimbenika zahtijeva od proizvoda da ulažu, među ostalim 
i putem izvedenih financijskih instrumenata, najmanje 90% imovine u izdavatelje prisutne u referentnoj 
vrijednosti („integracija ESG indeksa"). 

Alternativno, ako proizvodi kojima se upravlja promiču okolišna i/ili socijalna obilježja upotrebom 
izvedenih financijskih instrumenata u skladu s odredbama njihove predugovorne dokumentacije, potonje 
karakteriziraju indeksi čije metodologije izrade uzimaju u obzir  okolišne  i/ili socijalne čimbenike. U tim 
slučajevima, u skladu s postupkom integracije ESG čimbenika, proizvodi moraju uložiti najmanje 90%  
imovine (dionice i/ili obveznice) u izvedene financijske instrumente koji omogućuju izloženost, također 
putem indeksa, izdavateljima odabranim na temelju okolišnih i/ili socijalnih čimbenika („ESG integracija 
izvedenica"). 

ULAGANJA U DRŽAVNE IZDAVATELJE („INTEGRACIJA DRŽAVA") 

Proizvodi kojima se upravlja mogu uz ostala obilježja, promicati okolišna ili socijalna obilježja, ili 
kombinacije tih obilježja, nastojeći oblikovati portfelje koje, u skladu s predugovornom dokumentacijom, 
karakterizira izloženost državnim, nadnacionalnim ili agencijskim izdavateljima. 

Taj se cilj postiže ulaganjem u imovinu državnih, nadnacionalnih ili agencijskih financijskih instrumenata 
koji prolaze specifičnu internu metodologiju Matičnog društva („Okvir ambicije održivosti država“, 
Sovereign Sustainability Ambition (SSA) Framework), koju je Društvo usvojilo, a koja uključuje analizu 
čimbenika održivosti i dubinsku procjenu karakteristika svake zemlje, kako bi se definirao skup 

 
18 Ovaj se uvjet primjenjuje na proizvode koji teže „održivoj integraciji" kao jedinoj strategiji za integraciju rizika održivosti. 
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raspoloživih financijskih instrumenata za ulaganje proizvoda, čija se imovina ulaže u državne,  agencijske 
ili nadnacionalne izdavatelje u skladu s Člankom 8. SFDR-a. 

Ova metodologija omogućuje klasifikaciju država u 4 klase, od kojih: 

− tri (3) klase ispunjavaju uvjete za ulaganje, odgovarajuće ocijenjene na temelju kvalitete zaštitnih 
mjera, i to: „Države koje postižu ciljeve" (Achieving Countries), „Države koje napreduju" (Improving 
Countries) i „Konzervativne države" (Conservative Countries); 

− jedna (1) klasa utvrđuje Države u koje nije moguće ulagati, odnosno države koje nisu prošle postupak 
odabira iz odjeljka 5.1.1.2. „Državni izdavatelji". 

Na temelju toga, metodologija koju definira Matično društvo uzima u obzir sljedećih 7 pokazatelja: 

− „Ocjena indeksa ciljeva održivog razvoja“ (SDG Index Score), kojom se mjeri pozicioniranje svake 
države u odnosu na 17 ciljeva održivog razvoja, na ljestvici od 0 (najgora ocjena) do 100 (potpuno 
postizanje cilja); 

− „Međunarodna ocjena prelijevanja" (International Spillover Score), kojom se mjere negativni 
socioekonomski i okolišni učinci koje stvaraju pojedine države u inozemstvu, na ljestvici od 0 (najgora 
ocjena) do 100 (najbolja ocjena); 

− „Intenzitet emisija stakleničkih plinova PKP – prilagođeno" (GHG intensity PPP – Adjusted) - "ugljični 
otisak", kojim se intenzitet emisija stakleničkih plinova koje proizvode pojedinačne države mjeri po 
milijunu eura bruto domaćeg proizvoda (BDP), uzimajući u obzir različitu kupovnu moć („paritet 
kupovne moći" ili „PKP"); 

− prisutnost kršenja socijalnih prava, kako je navedeno u međunarodnim ugovorima i konvencijama, 
načelima Ujedinjenih naroda, ovisno o slučaju, nacionalnom pravu; 

− država je na popisu nekooperativnih jurisdikcija s fiskalnog stajališta; 

− država se nalazi na popisima FATF-a u odnosu na (i) visokorizične zemlje („crna lista") ili (ii) zemlje 
koje podliježu značajnom praćenju („siva lista") zbog nedostataka u sustavima za borbu protiv pranja 
novca, financiranja terorizma i širenja oružja za masovno uništenje; 

− „Indeks percepcije korupcije", kojim se procjenjuje percipirana razina korupcije u javnom sektoru svake 
države na ljestvici od 0 (najgora ocjena) do 100 (najbolja ocjena). 

 

Zelene, socijalne ili obveznice za održivost koje izdaju pojedine države klasificiraju se u kategoriju 
„Države koje postižu ciljeve", bez obzira na klasu kojoj država pripada. Financijski instrumenti koje izdaju 
međunarodna javna tijela jedne ili više država („nadnacionalni izdavatelji") podliježu posebnom postupku 
procjene koji nadzire Struktura za odgovorna ulaganja i upravljanje, a o rezultatima se obavješćuje ESG 
Odbor kako bi se dodijelila referentna kategorija. Financijski instrumenti koje izdaju državne agencije 
dodjeljuju se pak klasi referentne državne. 

Izloženost proizvoda različitim kategorijama država razlikuje se, predviđajući minimalna i/ili maksimalna 
ograničenja, na temelju odgovarajućih politika ulaganja, praveći razliku između proizvoda koji ulažu: 

− uglavnom u državne izdavatelje; 

− u nekoliko klasa imovine („mješoviti" proizvodi); 

− u određena referentna geografska područja (zemlje u razvoju ili razvijene zemlje). 

ULAGANJA TEMELJENA NA UGLJIČNOM OTISKU („UGLJIČNI OTISAK") 

Proizvodi koji u proces oblikovanja portfelja integriraju procjene povezane s mjerenjem emisija ugljikova 
dioksida (CO₂) koje generiraju izdavatelji, imaju za cilj postići manji ekološki otisak od: 

– referentne vriiednosti (benchmarka), za proizvode pod upravljanjem koje karakterizira postojanje 
referentne vrijednosti; 

− skupa financijskih instrumenata u koje proizvod može ulagati, odnosno skupa raspoloživih financijskih 
instrumenata (investment universe) za proizvode čija investicijska politika ne uključuje referentnu 
vrijednosti. 



 

Sažetak Politike održivosti  Stranica 22 od 32 

S ciljem praćenja značaja podataka o emisijama CO2 pojedinih portfelja, Društvo prati izdavatelje koje je 
Matično društvo identificiralo kao one bez ekološkog otiska kako bi se osiguralo da ne prelaze 20% neto 
imovine pojedinog proizvoda pod upravljanjem. 

ULAGANJA TEMELJENA NA PROSJEČNOJ „ESG OCJENI" PORTFELJA („INTEGRACIJA ESG OCJENE") 

U skladu s odredbama odgovarajuće predugovorne dokumentacije, proizvodi kojima se upravlja mogu 
uz ostala obilježja, promicati okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, nastojeći oblikovati 
portfelje koje karakterizira „ESG ocjena" koja je bolja od one: 

− referentne vrijednosti, za proizvode pod upravljanjem koje karakterizira postojanje referentne 
vrijednosti; 

− skupa raspoloživih financijskih instrumenata, za proizvode čija investicijska politika ne uključuje 
referentnu vrijednosti. 

Za određene proizvode, ovisno o specifičnim aspektima provedenih strategija ulaganja (npr. UCITS sa 
štićenom glavnicom), mogu se utvrditi skupovi financijskih instrumenata koji su reprezentativni za različite 
komponente portfelja (npr. izloženost dionicama i izloženost obveznicama). 

S ciljem praćenja značaja podataka u odnosu na pojedine portfelje proizvoda, Društvo prati izdavatelje 
bez ESG ocjene kako bi osiguralo da ne prelaze 20% neto imovine pojedinog proizvoda pod 
upravljanjem.  

5.2.2. CILJEVI ODRŽIVIH ULAGANJA („ODRŽIVA ULAGANJA") 

U sljedećim poglavljima opisani su postupci predviđeni za proizvode koje je usvojilo Matično društvo, a 
koje primjenjuje i Društvo u slučaju fondova usklađenih s Čl. 9 SFDR Uredbe, uz primjenjivanje prakse 
dobrog upravljanja:  (i) ulaganja koja doprinose ciljevima održivog razvoja i (ii) ulaganje s učinkom. 

ULAGANJA KOJA DOPRINOSE CILJEVIMA ODRŽIVOG RAZVOJA („SDG ULAGANJA") 

Proizvodi kojima se upravlja mogu nastojati ostvariti ciljeve održivog razvoja, odabirom financijskih 
instrumenata kao što su dionice, obveznice i/ili ciljani investicijski fondovi koji doprinose jednom ili više 
okolišnih i/ili socijalnih ciljeva, pod uvjetom da ta ulaganja ne čine bitnu štetu okolišnim ili socijalnim 
ciljevima navedenima u SFDR Uredbi i da poduzeća koja imaju koristi od takvih ulaganja poštuju prakse 
dobrog upravljanja. 

Proizvod može ulagati i u instrumente za upravljanje likvidnošću te izvedene financijske instrumente koji 
se upotrebljavaju za zaštitu od rizika i učinkovito upravljanje portfeljem, u skladu s investicijskom politikom 
i politikom održivih ulaganja predviđenima investicijskom politikom proizvoda. 

Utvrđivanje održivih ulaganja u skladu sa SFDR Uredbom opisano je u odjeljku „Metodologija za 
utvrđivanje održivih ulaganja" ovog dokumenta. 

ULAGANJE S UČINKOM 

Proizvodi koji promiču ciljeve održivog ulaganja, uz uvjet primjenjivanja praksi dobrog upravljanja od 
strane izdavatelja u koje se ulaže, primjenjuju metodologije odabira ulaganja usmjerene na ostvarivanje 
mjerljivog i pozitivnog društvenog ili okolišnog učinka, uz financijski povrat. Ova kategorija proizvoda 
uključuje one koji pretežno ulažu u „zelene obveznice” ili u slične financijske instrumente, kao što su 
„socijalne obveznice” i „obveznice za održivost”. 

Postupak dubinske analize usklađen je s „Načelima zelenih obveznica" (Green Bond Principles, GBP), 
„Načelima socijalnih obveznica" (Social Bond Principles, SBP) i „Smjernicama o obveznicama za 
održivost" (Sustainability Bond Guidelines, SBG) koje je definiralo Međunarodno udruženje tržišta 
kapitala (International Capital Market Association, ICMA) i Standardom EU za zelene obveznice (EU 
Green Bond Standard, GBS). Proces analize uključuje (i) objektivnu analizu svrhe financiranih projekata 
i (ii) subjektivnu procjenu metoda upravljanja projektom, organizacijske strukture izdavatelja, ekološkog 
otiska, s posebnim naglaskom na razinu transparentnosti i kvalitetu izvještavanja.  
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5.3. PRAĆENJE PRAKSI DOBROG UPRAVLJANJA  

Proizvodi razvrstani u skladu s člancima 8. i 9. SFDR Uredbe ulažu u poduzeća koja primjenjuju praksu 
dobrog upravljanja u skladu sa SFDR Uredbom, odnosno poduzeća koja: 

(i) imaju dobre upravljačke strukture, odnosno s neovisnim članovima u svom upravnom tijelu, koji nisu 
dobili negativna mišljenja od vanjskih revizora i nemaju kontroverzi u vezi s načelom br. 10 Globalnog 
sporazuma Ujedinjenih naroda (UNGC), koji se odnosi na predanost borbi protiv korupcije u svim 
njezinim oblicima;  

(ii) u pogledu odnosa sa zaposlenicima, nemaju kontroverzi u vezi s načelom br. 3 UNGC-a, koje se 
odnosi na slobodu udruživanja i priznavanje prava na kolektivno pregovaranje; 

(iii) u pogledu naknada zaposlenika, nemaju kontroverzi u vezi s načelom br. 6 UNGC-a, koje se odnosi 
na slobodu udruživanja i priznavanje prava na kolektivno pregovaranje; 

(iv) nemaju kontroverze u vezi s poreznim obvezama, odnosno poreznim postupcima protiv društva koji 
još nisu riješeni. 

Ova definicija ne uključuje državne izdavatelje19. 

S tim u vezi, Društvo je na temelju metodologije definirane od strane Matičnog društva, definiralo posebne 
kriterije praćenja, koji se razlikuju između (i) uvrštenih izdavatelja i (ii) neuvrštenih izdavatelja za koja se 
koristi šest (6) pokazatelja koji uzimaju u obzir aspekte sadržane u definiciji uključenoj u SFDR Uredbu. 

 

6. POSTUPAK PROVJERE IMOVINE KOJU SU ODABRALI FONDOVI POD UPRAVLJANJEM 

6.1. CILJANI INVESTICIJSKI FONDOVI 

U sklopu procesa odabira i praćenja ciljanih investicijskih fondova (subjekata za zajednička ulaganja i 
SICAV-a) koje su osnovala društva za upravljanje fondovima trećih strana u odnosu na Društvo, 
Investicijski odbor Društva, uz podršku Jedinice za upravljanje rizicima i Strukture Multimanager ulaganja 
Matičnog Društva, analizira razinu integracije SRI i/ili ESG čimbenika i povezanih rizika održivosti u 
okviru: 

− politike održivosti društava za upravljanje; 

− investicijske politike pojedinih investicijskih fondova, provjeravajući: 

− način na koji su rizici održivosti uključeni u odluke o ulaganjima, u skladu s Člankom 6. SFDR-a; 

− promicanje, uz ostala obilježja, okolišnih ili socijalnih obilježja, ili kombinacije tih obilježja, uz 
primjenjivanje praksi dobrog upravljanja, u skladu s Člankom 8. SFDR-a; 

− usvajanje ciljeva održivog ulaganja u skladu s Člankom 9. SFDR-a; 

− prisutnost bilo kakvih dodatnih razlikovnih ESG elemenata u upravljanju pojedinačnim proizvodima. 
 

Društvo uzima u obzir informacije dobivene od trećih strana za upravljanje fondovima i/ili strukture 
Multimanager ulaganja Matičnog društva i/ili putem specijaliziranih pružatelja informacija (npr. 
Bloomberg, Morningstar). U vlastitim aktivnostima dubinske analize, Investicijski odbor daje prednost 
društvima za upravljanje fondovima koja osiguravaju visoku razinu transparentnosti proizvoda pod 
upravljanjem, uključujući (gdje je primjenjivo) postupke za integraciju rizika održivosti te okolišnih, 
društvenih i upravljačkih (ESG) čimbenika, kao i načela održivog i odgovornog ulaganja (SRI) u svoje 
investicijske procese. 

U tom kontekstu, Jedinica za upravljanje rizicima, uz potporu Strukture Multimanager ulaganja Matičnog 
Društva, provjerava, na temelju predugovorne dokumentacije pribavljene od društva za upravljanje 
ciljanim fondom, rezultate analiza razine integracije SRI i/ili ESG čimbenika te povezanih rizika održivosti. 

 
19 Vidjeti pitanja i odgovore koje je Europska komisija objavila 17. svibnja 2022., "Pitanja povezana s Uredbom (EU) 
2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeća od 27. studenoga 2019. o objavama povezanima s održivošću u sektoru 
financijskih usluga (SFDR)". 



 

Sažetak Politike održivosti  Stranica 24 od 32 

Navedeni postupak provjere može se izostaviti samo u slučaju posebnih uputa klijenata u okviru usluge 
upravljanja portfeljem ili kada su ciljani UCITS fondovi izričito odobreni od strane njihovog nadležnih tijela 
(tzv. fund hosting). 

U slučaju strukture glavnih i napajajućih fondova koje predviđaju ulaganje u glavni fond kojim upravljaju 
druga društva za upravljanje, Jedinica za upravljanje rizicima uz potporu Strukture Multimanager ulaganja 
Matičnog društva provodi preliminarnu analizu strategije integracije ESG čimbenika koju primjenjuje 
glavni fond. 

Investicijski odbor Društva odobrava ulaganja u ciljane fondove i usvaja Popis fondova trećih strana, koji 
je usklađen s Popisom fondova trećih strana koji je odobrila Struktura Multimanager ulaganja Matičnog 
društva.  

 

7. METODOLOGIJA ZA UTVRĐIVANJE ODRŽIVIH ULAGANJA  

U sljedećim odjeljcima opisana je metodologija koju je Društvo usvojilo  za utvrđivanje održivih ulaganja 
u skladu sa SFDR Uredbom, s posebnim osvrtom na (i) izdavatelje financijskih instrumenata – dionice 
i/ili obveznice te (i) ciljane investicijske fondove. 

7.1. FINANCIJSKI INSTRUMENTI - DIONICE I/ILI OBVEZNICE 

Metodologija definirana od strane Strukture za odgovorna ulaganja i upravljanje Matičnog Društva 
obuhvaća aspekte sadržane u definiciji iz SFDR Uredbe, koristeći podatke koje je na raspolaganje stavio 
specijalizirani pružatelj informacija „MSCI Solutions".  

Konkretno, interni postupak uzima u obzir sljedeće zaštitne mjere: 

− USKLAĐENOST S PRAKSAMA DOBROG UPRAVLJANJA; 

− POZITIVAN DOPRINOS OKOLIŠNOM ILI SOCIJALNOM CILJU; 

− POŠTOVANJE NAČELA „NENANOŠENJA BITNE ŠTETE" („DO NO SIGNIFICANT HARM - DNSH").  

Kako bi se izdavatelj klasificirao kao održiv, Društvo procjenjuje sljedeće pokazatelje: 

DIMENZIJA ANALIZE INDIKATOR OPIS KRITERIJA 

DOBRO UPRAVLJANJE ŠEST (6) POKAZATELJA 

− Struktura upravnog tijela; 

− Vanjski revizor; 

− Izostanak kontroverzi u vezi s načelom br. 10 Globalnog 
sporazuma Ujedinjenih naroda; 

− Izostanak kontroverzi u vezi s načelom br. 3 Globalnog sporazuma 
Ujedinjenih naroda; 

− Izostanak kontroverzi u vezi s načelom br. 6 Globalnog sporazuma 
Ujedinjenih naroda; 

− Nepostojanje kontroverzi vezanih uz porezne obveze. 

POZITIVNA PROVJERA 

USKLAĐIVANJE S CILJEVIMA 

ODRŽIVOG RAZVOJA (SDG) 
− Izdavatelj ima najmanje 1 SDG s ocjenom jednakom „Usklađeno" ili 

„Snažno usklađeno".  

USKLAĐIVANJE S UREDBOM O 

TAKSONOMIJI 

Izdavatelj ima postotak: 

− prihoda u aktivnostima usklađenim s taksonomijom; 

− kapitalnih rashoda u aktivnostima usklađenim s taksonomijom. 

POSTOJANJE CILJEVA 

DEKARBONIZACIJE 
Izdavatelj ima cilj potvrđen inicijativom Science Based Target. 

NENANOŠENJE BITNE 

ŠTETE ("DNSH") 
PAI POKAZATELJI 

Izdavatelj je usklađen s pragovima značajnosti utvrđenim za glavne 
štetne učinke odluka o ulaganju na čimbenike održivosti (PAI). 

DODATNE ZAŠTITNE 

MJERE 

NEUSKLAĐENOST S CILJEVIMA 

ODRŽIVOG RAZVOJA (SDG) 
Nema neusklađenosti s jednim ili više ciljeva održivog razvoja. 

UZGOJ I/ILI PRERADA DUHANA Izdavatelj ne posluje u sektoru uzgoja i/ili prerade duhana. 
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DIMENZIJA ANALIZE INDIKATOR OPIS KRITERIJA 

MINIMALNI ZAHTJEVI U POGLEDU 

TRANSPARENTNOSTI  

Izdavatelj  pruža informacije o:  

− emisiji stakleničkih plinova; 

− razlici u plaćama između muškaraca i žena; 

− rodnoj raznolikosti u Upravi. 

„KRITIČNI" IZDAVATELJ 
Izdavatelj nema veću izloženost okolišnim, socijalnim i rizicima 
korporativnog upravljanja. 

Društva se stoga smatraju „održivim izdavateljima" ako poštuju: 

− prakse dobrog upravljanja; 

− barem jedan kriterij pozitivnog doprinosa okolišnim i/ili socijalnim ciljevima;  

− kriterije predviđene za načelo nenanošenja bitne štete i dodatne zaštitne mjere koje je definiralo 
Društvo.  

U svakom slučaju, zelene obveznice, socijalne obveznice ili obveznice za održivost smatraju se 
održivima. 

 

7.2. CILJANI INVESTICIJSKI FONDOVI 

U odnosu na ciljane investicijske fondove, Društvo je, na temelju metodologije koju je definiralo Matično 
društvo, usvojilo metodologiju procjene čiji je cilj procijeniti udio proizvoda uložen u održive izdavatelje. 
U tu svrhu, u pogledu investicijskih fondova koji, uz ostala obilježja, promiču okolišna ili socijalna obilježja, 
ili kombinacije tih obilježja  ili koji imaju za cilj održivo ulaganje sukladno Člancima 8. i 9. SFDR Uredbe, 
Društvo razmatra minimalnu izloženost iskazanu u predugovornoj dokumentaciji za (i) proizvode kojima 
upravlja Matično društvo ili njegovi Supsidijari,  kao i (ii) proizvode kojima upravljaju druga društva za 
upravljanje, uz zadržavanje aktivnosti dubinske analize kako je navedeno u odjeljku „Postupak provjere 
imovine koju su odabrali fondovi pod upravljanjem" ovog dokumenta. 

 

8. PROCJENA UČINAKA RIZIKA ODRŽIVOSTI NA PRINOSE FINANCIJSKIH PROIZVODA 

Sukladno Članku 6. SFDR Uredbe, Društvo procjenjuje vjerojatne učinke rizika održivosti na prinose 
financijskih proizvoda. 

Procjena vjerojatnih utjecaja rizika održivosti na prinose utvrđuje se na temelju sljedećih varijabli: 

– rizik održivosti proizvoda, predstavljen ESG rejtingom, izračunatim na temelju podataka dobivenih od 
specijaliziranog pružatelja informacija „MSCI Solutions”; 

– sintetički pokazatelj rizika proizvoda, u skladu s naznakama u predugovornoj dokumentaciji. 

Na temelju kombinacije vrijednosti navedene dvije varijable, utvrđuje se razina vjerojatnog utjecaja, 
klasificirana pomoću ljestvice od pet stupnjeva, od „nizak“ do „visok“, a u skladu s internom metodologijom 
procjene. Zapravo, vjerojatni utjecaj rizika održivosti na financijske povrate smatra se „niskim“ za 
proizvode koji imaju nizak sintetički indikator rizika i ESG rejting pozicioniran u višim razredima, te se 
postupno povećava ovisno o razini rizika i/ili u slučaju nižih ESG rejtinga. 

9. GLAVNI ŠTETNI UČINCI INVESTICIJSKIH ODLUKA NA ODRŽIVOST 

U sljedećim odjeljcima opisana je metodologija koju je Društvo usvojilo za utvrđivanje glavnih štetnih 
učinaka odluka o ulaganju na čimbenike održivosti. 

9.1. TRANSPARENTNOST NA RAZINI SUBJEKTA 

Sukladno odredbama Čl. 4 SFDR Uredbe, Eurizon HR, u suradnji s Matičnim društvom, donosi godišnje 
izvješće, koje odobrava Uprava i objavljuje na internetskim stranicama, u kojem se (i) opisuju strategije 



 

Sažetak Politike održivosti  Stranica 26 od 32 

donesene radi utvrđivanja glavnih štetnih učinaka odluka o ulaganju na čimbenike održivosti i (ii) definiraju 
povezane mjere ublažavanja, utvrđujući prioritete koje treba riješiti. 

S obzirom na to da neka područja zaostaju u promicanju usvajanja najboljih standarda održivog razvoja 
te da su neki industrijski sektori strukturno više izloženi rizicima i imaju manje prilika za održivi rast, 
Eurizon Capital SGR i njegovi Supsidijari (u daljnjem tekstu također „Eurizon“) smatraju kako se procjene 
moraju provoditi uzimajući u obzir geografski i/ili sektorski kontekst te sposobnost poduzeća da provode 
strategije održivog razvoja, pokrenu proces tranzicije vlastitog poslovnog modela ili iskoriste razvojne 
prilike. Iako mnoga ulaganja koja se provode u ime financijskih proizvoda mogu generirati pozitivne 
učinke na društva u koja se ulaže i njihove dionike, imovina koju drže proizvodi pod upravljanjem može 
imati negativne učinke na okoliš ili ljude (tzv. „glavni štetni učinci ulaganja na čimbenike održivosti“). 

S obzirom na širok raspon aktivnosti, geografskih područja i sektora u koje društva iz Divizije za 
upravljanje imovinom ulažu u ime svojih proizvoda, potencijalni štetni učinci nisu homogeni. Međutim, 
Eurizon smatra da je odgovarajuće praćenje izloženosti društvenim i okolišnim pitanjima prioritet kako bi 
se ublažili potencijalni štetni učinci njegovih ulaganja. 

Izloženost društava u koja se ulaže rizicima održivosti može, naime, uzrokovati izravne ili neizravne 
učinke na financijsku uspješnost ulaganja, uz reputacijske i etičke rizike. U tu svrhu Eurizon pridaje 
važnost (i) poštivanju ljudskih prava i suzbijanju proizvodnje zabranjenog ili nekonvencionalnog oružja, 
(ii) izloženosti okolišnim pitanjima, uključujući ublažavanje i prilagodbu klimatskim promjenama, 
ublažavanje gubitka bioraznolikosti te sprječavanje i kompenzaciju krčenja šuma, i (iii) dobrim praksama 
korporativnog upravljanja. 

Eurizon je stoga aktivno posvećen ublažavanju štetnih učinaka ulaganja kroz primjenu strategija koje 
uključuju (i) negativnu provjeru izdavatelja, s ciljem smanjenja rizika izloženosti društvima koja posluju u 
sektorima koji se smatraju „neodgovornima“, poput sektora fosilnih goriva i zabranjenog ili 
nekonvencionalnog oružja, ili koja su obilježena značajnim okolišnim, socijalnim ili upravljačkim 
problemima; (ii) pozitivnu integraciju ESG čimbenika u analizu, odabir i sastav financijskih portfelja te 
odabir održivih ulaganja u skladu sa SFDR Uredbom; i (iii) angažman (sudjelovanje) s društvima u koja 
se ulaže putem ostvarivanja prava glasa te kada se to smatra primjerenim, aktivnosti angažmana 
usmjerene osobito na okolišna i društvena pitanja. Radi zaštite svojih ulagatelja i dionika, Eurizon je 
uspostavio posebne mehanizme (i) za transparentnost pristupa koji se primjenjuje u vezi s održivošću 
ulaganja te (ii) za upravljanje rizicima, kako bi se pratilo svjesno preuzimanje investicijskih odluka od 
strane imovine pod upravljanjem. 

U pogledu glavnih štetnih učinaka investicijskih odluka na čimbenike održivosti, Eurizon je definirao 
posebne zaštitne mehanizme za utvrđivanje, analizu i određivanje prioriteta štetnih učinaka investicijskih 
odluka na čimbenike održivosti, njihovim identificiranjem i praćenjem, koristeći podatke dobivene od 
specijaliziranog pružatelja informacija „MSCI Solutions“. 

U tom kontekstu, LTSS Struktura i Struktura za odgovorna ulaganja i upravljanje te Funkcija upravljanja 
rizicima Matičnog društva nadziru aktivnosti identifikacije i određivanja prioriteta glavnih štetnih učinaka 
investicijskih odluka na čimbenike održivosti, putem praćenja „pokazatelja glavnih štetnih učinaka”20 
(Principal Adverse Impact Indicators, PAI). Rezultati analiza predstavljaju se Odboru za financijske, 
kreditne i operativne rizike Matičnog društva, koji je odgovoran za definiranje odgovarajućih mjera za 
ublažavanje štetnih učinaka povezanih s rizicima održivosti te za određivanje prioriteta koje je potrebno 
primijeniti u sljedećem razdoblju. ESG Odbor se o tome informira na prvom sljedećem sastanku. Nakon 
zaprimanja podataka o PAI pokazateljima na razini Društva i Matičnog društva, Jedinica za upravljanje 
rizicima na zahtjev člana Uprave (CIO) zaduženog za upravljanje imovinom i analizu pregledava podatke 
na razini Društva i prezentira ih na Odboru za rizike. Član Uprave (CIO) zadužen za upravljanje imovinom 
i analizu predlaže Izjavu o glavnim štetnim učincima na održivost (PAI Izjava) Upravi na usvajanje. 

 
20 Dodatne informacije dostupne su u „Izjavi o glavnim štetnim učincima na održivost društva Eurizon Asset Management 
Croatia d.o.o. te Eurizon Capital SGR S.p.A. i supsidijara, dostupnoj na internetskoj stranici Društva. 
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Pri definiranju metoda i procesa dubinske analize (due diligence) u vezi s tim učincima, Društvo je uzelo 
u obzir svoju veličinu, prirodu i opseg svojih aktivnosti te vrste financijskih proizvoda koje nudi. 

U najboljem interesu svojih financijskih proizvoda, Eurizon se obvezuje: 

- nastaviti razvijati svoje politike održivosti, s ciljem poticanja ublažavanja glavnih štetnih učinaka 
na čimbenike održivosti, uključujući i kroz primjenu novih strategija negativne i/ili pozitivne 
provjere imovine;  

- usmjeriti svoje aktivnosti angažmana (sudjelovanja) prema društvima u koja se ulaže s ciljem 
poticanja poboljšanja njihovih praksi održivosti, pri čemu se razmatranje dezinvestiranja koristi 
tek kao krajnja mjera. Eurizon također prepoznaje da učinkovito upravljanje glavnim štetnim 
okolišnim i socijalnim učincima zahtijeva zajednički napor te se stoga pridržava međunarodno 
priznatih kodeksa odgovornog poslovnog ponašanja i standarda. 

 

 

9.2. TRANSPARENTNOST NA RAZINI FINANCIJSKOG PROIZVODA 

Procjena glavnih štetnih učinaka na čimbenike održivosti i definiranje povezanih mjera ublažavanja 
sastavni su dio Eurizonovog pristupa održivosti. 

Time je Društvo usvojilo internu metodologiju (okvir) kojom se definira kako se takozvani „pokazatelji 
glavnog štetnog učinka" ("PAI") uzimaju u obzir u imovini kojom se upravlja, sukladno članku 7.  

Taj okvir uključuje korištenje posebnih pokazatelja, kako je utvrđeno u Delegiranoj uredbi Komisije (EU) 
2022/128821, koji su povezani s karakteristikama i ciljevima pojedinih financijskih proizvoda na temelju 
zaštitnih mehanizama koje je Društvo već usvojilo. 

Za svaki od navedenih mehanizama Društvo je definiralo relevantne pokazatelje učinka kako bi se u 
predugovornoj dokumentaciji osigurala transparentnost o tome na koji se način ti pokazatelji uzimaju u 
obzir za svaku upravljanu imovinu.  

 

10. UKLJUČIVANJE RIZIKA ODRŽIVOSTI U POLITIKU PRIMITAKA I POTICAJA 

 Politika primitaka i poticaja Društva uzima u obzir rizike održivosti u skladu s člankom 522. 

Konkretno, godišnji sustavi poticaja predviđaju: 

- dodjelu specifičnog cilja, među strateškima, povezanog s inicijativama Društva koje uzimaju u 
obzir okolišne, socijalne i upravljačke čimbenike („ESG čimbenici“), za osobe koje preuzimaju 
rizik i osobe na svim razinama menadžmenta, koji ne pripadaju lancu menadžera odgovornom 
za taj cilj;  

- korektivni mehanizam teorijske premije za populaciju koja pripada lancu menadžera povezanih s 
upravljanjem rizicima održivosti (tzv. „korektivni mehanizam održivosti“), koji predviđa usporedbu 
između „ocjene održivosti“ portfelja pod upravljanjem (tj. ponderirane prosječne ESG ocjene 
proizvoda koja se odnosi na pojedinog menadžera) i ciljane ocjene (tj. prosječne ESG ocjene 
parametara povezanih s proizvodom, odnosno benchmarka ili skupa investicijskih instrumenata 
raspoloživih za ulaganje), u skladu s metodama opisanim u odjeljku „Promicanje okolišnih i/ili 
socijalnih obilježja“. 

 
21 U Delegiranoj uredbi Komisije utvrđuju se sadržaj, metodologije i postupci za prikaz informacija koje se zahtijevaju u 
skladu s člankom 4. Uredbe o održivom sektoru u vezi s glavnim štetnim učincima na razini subjekta za pokazatelje 
održivosti i. na klimatske i druge negativne učinke povezane s okolišem te ii. u socijalnoj dimenziji i u vezi sa zaposlenicima,  
poštovanje ljudskih prava i borba protiv korupcije i podmićivanja. 
22 U skladu s Člankom 5. SFDR-a, " Sudionici na financijskim tržištima i financijski savjetnici u svoje politike o isplaćivanju 
primitaka uključuju informacije o tome kako su te politike usklađene s uključivanjem rizika održivosti i objavljuju te 
informacije na svojim internetskim stranicama". 
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11. REVIZIJA POLITIKE I OBJAVA  

Politiku održivosti najmanje jednom godišnje preispituje član Uprave zadužen za upravljanje imovinom i 
analizu u koordinaciji s Jedinicom za praćenje usklađenosti i sprječavanje pranja novca, kako bi se 
procijenila dosljednost metodologija koje je Društvo usvojilo u odnosu na razvoj nacionalnih i 
međunarodnih najboljih praksi. 

O svim promjenama obavješćuje se Odbor za rizike i Investicijski odbor Društva prije nego što se podnesu 
Upravi. 

12. IZVJEŠTAVANJE 

U skladu s naznakama u važećim propisima, Društvo svojim ulagateljima/klijentima usluge upravljanja 
portfeljem i drugim dionicima pruža Sažetak ove Politike i svih značajnih izmjena iste, koji je dostupan na 
www.eurizonam.hr. 

U skladu s rokovima utvrđenima SFDR Uredbom, za proizvode koji: 

− promiču, uz ostala obilježja, okolišna ili socijalna obilježja, ili kombinacije tih obilježja, pod uvjetom da 
društva u koja se ulaže primjenjuju prakse dobrog upravljanja; 

− imaju za cilj održivo ulaganje; 

kada to zahtijevaju odredbe SFDR-a za proizvode definirane kao proizvode usklađene s Člankom 8. 
SFDR-a ili Člankom 9. SFDR-a, Društvo se obvezuje pružati transparentne informacije u periodičnim 
izvješćima o proizvodima pod upravljanjem. Ti dokumenti uključuju i kvalitativne i kvantitativne 
informacije. 

13. DEFINICIJE 

Definicije glavnih pojmova uključenih u ovu Politiku navedene su u nastavku, a koje uzimaju u obzir i 
regulatorne aspekte i aspekte koji proizlaze iz internih metodologija koje je Društvo usvojilo u svrhu 
analize i upravljanja rizicima održivosti. 

Pojam OPIS 

Članak 6. SFDR-a Proizvod koji integrira rizike održivosti u svoje investicijske odluke. 

Članak 8. SFDR-a 

Financijski proizvod kojim se, među ostalim, promiču okolišna ili socijalna obilježja ili 

kombinacija tih obilježja, pod uvjetom da poduzeća u koja se ulažu slijede prakse dobrog 

upravljanja. 

Članak 9. SFDR-a 
Financijski proizvod čiji je cilj održivo ulaganje, a indeks je određen kao referentna 

vrijednost. 

Dobro korporativno 

upravljanje 

Proizvodi razvrstani u skladu s člancima 8. i 9. SFDR-a ulažu u društva koja poštuju 

prakse dobrog upravljanja, posebno u pogledu čvrstih upravljačkih struktura, odnosa s 

osobljem, primitaka zaposlenika i usklađenosti s poreznim obvezama. 

Financijski savjetnik 
Financijski posrednici koji podliježu SFDR-u, koji uključuju, među ostalim, društva koja 

upravljaju UCITS-ima i AIF-e koji pružaju usluge investicijskog savjetovanja. 

DNSH 
„Ne nanosi bitnu štetu". To se odnosi na jedan od kriterija potrebnih za procjenu postiže li 

se ulaganjem cilj održivog ulaganja u skladu s Uredbom (EU) 2019/2088. 

Dubinska analiza 
Aktivnost za analizu financijskih aspekata i/ili aspekata održivosti povezanih s poduzećem 

ili financijskim proizvodom. 

Emisije stakleničkih 

plinova 

Emisije stakleničkih plinova odgovaraju razinama ugljičnog dioksida, ugljičnog monoksida, 

sumporovog dioksida i drugih plinovitih nusproizvoda industrijskih proizvoda koje 

poduzeće koristi za svoje aktivnosti. 

Emisije stakleničkih 

plinova iz opsega 1., 2. i 3. 

– Emisije ugljika opsega 1., odnosno emisije koje nastaju iz izvora pod kontrolom društva 

koje emitira temeljne djelatnosti; 
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– emisije ugljika iz opsega 2., odnosno emisije nastale potrošnjom električne energije, 

pare ili drugih izvora kupljene energije koju je na početku proizvodnog lanca proizvelo 

poduzeće koje emitira temeljne djelatnosti; 

– Emisije ugljika iz opsega 3., odnosno sve neizravne emisije koje nisu prethodno 

navedene, a koje nastaju u lancu vrijednosti poduzeća koje daje izjavu, uključujući 

emisije na početku i na kraju proizvodnog lanca, posebno za sektore sa znatnim 

utjecajem na klimatske promjene i njihovo ublažavanje. 

Čimbenici održivosti 
Pitanja koja se odnose na okolišna i socijalna pitanja, zaposlenike, poštivanje ljudskih 

prava i borbu protiv aktivne i pasivne korupcije. 

FATF 
Radna skupina za financijsko djelovanje zadužena je za osmišljavanje i razvoj strategija 

za borbu protiv pranja kapitala nezakonitog podrijetla i sprečavanje financiranja terorizma. 

Crna lista FATF-a 

Popis visokorizičnih zemalja s obzirom na nedostatke u smjernicama za borbu protiv 

pranja novca, financiranja terorizma i širenja oružja za masovno uništenje koje je definirao 

FATF. 

Siva lista FATF-a 

Popis zemalja koje podliježu intenzivnom praćenju s obzirom na nedostatke u 

smjernicama za borbu protiv pranja novca, financiranja terorizma i širenja oružja za 

masovno uništenje koje je definirao FATF. 

Zelena obveznica 

Dužnički vrijednosni papiri koje su izdale vlade, njihove javne agencije, nadnacionalne 

institucije ili korporativni izdavatelji čiji se prihodi koriste za financiranje ili refinanciranje, 

djelomično ili u cijelosti, novih projekata i/ili postojećih projekata koji donose koristi za 

okoliš i/ili pozitivne klimatske uvjete. 

Greenwashing 

Praksa u kojoj afirmacije, izjave, radnje ili komunikacije o održivosti ne odražavaju jasno i 

pošteno temeljni profil održivosti subjekta, proizvoda ili financijske usluge. Ta praksa može 

dovesti u zabludu potrošače, ulagatelje ili druge sudionike na tržištu. 

Angažman (sudjelovanje) 

dijalog između poduzeća i ulagača (posebno institucionalnih ulagača kao što su subjekti 

za zajednička ulaganja, mirovinski fondovi, osiguravajuća društva itd.) radi promicanja 

pozitivnih promjena unutar poduzeća usmjerenih na veću održivost poslovnih aktivnosti. 

Pružatelj informacija Profesionalni pružatelj podataka i/ili informacija. 

Okolišno održiva ulaganja 

Ulaganje u jednu ili više gospodarskih djelatnosti koje se smatraju okolišno održivima u 

skladu s Uredbom (EU) 2020/852. Konkretno, gospodarska djelatnost smatra se okolišno 

održivom ako i. znači ulaganje u jednu ili više gospodarskih djelatnosti koje se smatraju 

okolišno održivima u skladu s člankom 9. Uredbe o održivom gospodarstvu (ublažavanje 

klimatskih promjena, prilagodba klimatskim promjenama, održivo korištenje i zaštita 

vodnih i morskih resursa, prijelaz na kružno gospodarstvo, sprečavanje i kontrola 

onečišćenja, zaštita i obnova biološke raznolikosti i ekosustava); ii. ne nanosi bitnu štetu 

nijednom od okolišnih ciljeva iz članka 9. iii. provodi se u skladu s minimalnim zaštitnim 

mjerama predviđenima u članku 18. (Minimalne zaštitne mjere); iv. u skladu je s kriterijima 

tehničke provjere koje je utvrdila Komisija 

Održiva ulaganja 

Ulaganje u gospodarsku djelatnost koja doprinosi okolišnom cilju, mjereno, na primjer, 

ključnim pokazateljima učinkovitosti resursa koji se odnose na uporabu energije, 

obnovljivih izvora energije, sirovina, vodnih resursa i tla, proizvodnju otpada, emisije 

stakleničkih plinova te utjecaj na biološku raznolikost i kružno gospodarstvo; ili ulaganje u 

gospodarsku djelatnost koja doprinosi socijalnom cilju, posebno ulaganje koje doprinosi 

borbi protiv nejednakosti ili kojim se promiču socijalna uključenost, integracija i industrijski 

odnosi; ili ulaganje u ljudski kapital ili zajednice u gospodarski ili socijalno nepovoljnom 

položaju pod uvjetom da su takva ulaganja u skladu s praksama dobrog upravljanja, 

posebno u pogledu čvrstih upravljačkih struktura, odnosa s osobljem, naknada osoblja i 

usklađenosti s poreznim obvezama. 

Ključni pokazatelj 

uspješnosti 
Pokazatelj za mjerenje uspješnosti procesa ili aktivnosti poduzeća. 

Ograničena pogreška 

praćenja (Limited Tracking 

Error) 

Vrsta investicijskog fonda koji ima ograničeno odstupanje od referentne vrijednosti. 

NACE 

„Statistička klasifikacija ekonomskih djelatnosti u Europskoj zajednici", sustav klasifikacije 

ekonomskih djelatnosti koji se upotrebljava u Europskoj uniji 

(https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/index/nace_all.html). 
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Loši krediti 

„Loši krediti" ili „NPL" su izloženosti prema strankama koje zbog pogoršanja svoje 

ekonomske i financijske situacije nisu u mogućnosti u cijelosti ili djelomično ispuniti svoje 

ugovorne obveze. Konkretno, u skladu s definicijama loših kredita koje je donijela 

Talijanska središnja banka i koje su usklađene na razini SSM-a, one odražavaju kriterije 

koje je 2013. objavilo Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA) i znače: i. loše 

kredite, odnosno izloženosti prema stranama koje su nesolventne ili u načelu istim 

situacijama, ii. malo vjerojatno da će se isplatiti krediti,  tj. izloženosti (osim onih 

klasificiranih kao loši krediti) za koje nije vjerojatno da će, bez pribjegavanja radnjama kao 

što je izvršenje jamstava, dužnik u cijelosti ispuniti svoje ugovorne obveze i iii. dospjele 

i/ili retribirano izloženosti, odnosno izloženosti (osim onih klasificiranih kao loši krediti ili 

nepoštene trgovačke prakse), koje su istekle ili su premašile ograničenja kreditne linije za 

više od 90 dana i koje su iznad prethodno utvrđenog praga značajnosti. 

Okolišni cilj 

Ciljevi zaštite okoliša su: i. ublažavanje klimatskih promjena; ii. prilagodba klimatskim 

promjenama; iii. održivo korištenje i zaštita vodnih i morskih resursa; iv. prijelaz na kružno 

gospodarstvo; v. sprečavanje i kontrola onečišćenja; vi. zaštita i obnova biološke 

raznolikosti i ekosustava 

OECD Organizacija za ekonomsku suradnju i razvoj 

Ciljani investicijski fondovi 
Investicijski fondovi u koje bi mogli ulagati drugi investicijski fondovi na kraju postupka 

dubinske analize. 

Međunarodna organizacija 

rada (ILO) 

Međunarodna organizacija rada specijalizirana je agencija UN-a koja promiče socijalnu 

pravdu i međunarodno priznata ljudska prava, s posebnim osvrtom na rad u svim njegovim 

aspektima. 

PAI 

Glavni pokazatelji štetnog učinka, kako su definirani Delegiranom uredbom Komisije (EU) 

2022/1288. Tim se pokazateljima mjere učinci odluka o ulaganjima i investicijskog 

savjetovanja na čimbenike održivosti s ciljem praćenja učinaka odluka o ulaganju na 

različite dimenzije kao što su okoliš, društvo ili gospodarstvo. 

Sudionik na financijskim 

tržištima 

i. društvo za osiguranje koje stavlja na raspolaganje proizvod osiguranja temeljen na 

ulaganjima (IBIP); ii. investicijsko društvo koje pruža usluge upravljanja portfeljem; iii. 

korporativni ili profesionalni mirovinski subjekt (EPAP); iv. kreator mirovinskog proizvoda; 

v. upravitelj alternativnih investicijskih fondova (GEFIA); vi. dobavljač pojedinačnog 

paneuropskog mirovinskog proizvoda (PEPP); vi. upravitelj registriranog kvalificiranog 

fonda poduzetničkog kapitala u skladu s člankom 14. vi. upravitelj registriranog 

kvalificiranog fonda poduzetničkog kapitala u skladu s člankom 15. viii. društvo koje 

upravlja subjektima za zajednička ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) i 

kreditni subjekt koji pruža usluge upravljanja portfeljem. 

Investicijski proces / 

proces donošenja odluka 

o ulaganju 

Investicijski proces uključuje aktivnosti upravljanja koje nadzire Uprava te provedbu 

jedinstvenih odluka o upravljanju imovinom. 

Proizvodi povezani s 

indeksom 

Financijski proizvodi, kao što su investicijski fondovi, koji imaju politiku pasivnog ulaganja, 

koja se temelji na repliciranju prinosa određenog financijskog indeksa. 

Rizik održivosti 
Rizik održivosti znači okolišni, socijalni ili upravljački događaj ili uvjet koji bi, ako do njega 

dođe, mogao uzrokovati negativan bitan učinak na vrijednost ulaganja. 

SBTi 

Science Based Target Initiative (SBTi): međunarodna inicijativa stvorena za podršku 

poduzećima u definiranju vlastitih ciljeva ublažavanja klimatskih promjena, u skladu sa 

znanstvenim ciljevima. 

ESG ocjena 

Ocjena koju specijalizirane agencije dodjeljuju izdavateljima financijskih instrumenata, kao 

što su poduzeća i vlade. Za razliku od kreditnih rezultata, kojima se mjeri vjerojatnost 

neispunjavanja obveza izdavatelja, a time i njegov kreditni rizik, ESG ocjenom mjere se 

prilike i rizici kojima su poduzeća izložena u odnosu na čimbenike održivosti (okoliš, 

društvo i korporativno upravljanje). 

Socijalna obveznica 
Dužnički vrijednosni papiri čiji se prihodi koriste za prikupljanje sredstava za financiranje 

novih i/ili prethodno postojećih projekata koji imaju pozitivne učinke na socijalnu sferu. 

Dionici 

Pojedinci, grupe ili subjekti koji imaju interes ili udio u organizaciji, poduzeću, projektu ili 

aktivnosti. Djelovanje organizacije može utjecati na dionike ili zauzvrat može utjecati na 

nju. 
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Upravljanje (Stewardship) 
Interakcija sa subjektima koji su predmetima ulaganja ostvarena i. ostvarivanjem prava 

sudjelovanja i glasačkih prava te i. suradnjom sa subjektima koji su predmeti ulaganja. 

Obveznica za održivost 
Dužnički vrijednosni papiri čiji se prihodi koriste isključivo za financiranje ili refinanciranje 

kombinacije zelenih i socijalnih projekata. 

Ciljevi održivog razvoja ili 

SDG 

Oni predstavljaju broj 17 međusobno povezanih ciljeva (navedenih u broju 169) koje su 

postavili Ujedinjeni narodi s ciljem promicanja svjesnijeg, dugotrajnijeg globalnog razvoja, 

koji obuhvaća dobrobit ljudskih bića, zaštitu i brigu o prirodnom okolišu te odgovore na 

najvažnija društvena pitanja (1 - Bez siromaštva, 2 - Bez gladi,  3 – Dobro zdravlje i 

dobrobit, 4 – Kvalitetno obrazovanje, 5 – Rodna ravnopravnost, 6 – Čista voda i sanitarni 

uvjeti, 7 – Cjenovno pristupačna i čista energija, 8 – Dostojanstven rad i gospodarski rast, 

9 – Industrija, inovacije i infrastruktura, 10 – Smanjene nejednakosti, 11 – Održivi gradovi 

i zajednice, 12 – Odgovorna potrošnja i proizvodnja, 13 – Klimatska politika, 14 – Život 

pod vodom, 15 – Život na kopnu,  16 – Mir, pravda i jake institucije, 17 – Partnerstva za 

ciljeve). 

Uredba o objavama 

povezanim s održivošću 

(SFDR) 

Uredba (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeća od 27. studenoga 2019. o 

objavama povezanima s održivošću u sektoru financijskih usluga. 

Europska taksonomija 
Sustav klasifikacije uspostavljen Uredbom (EU) 2020/852 kojom se utvrđuje opći okvir za 

utvrđivanje može li se gospodarska djelatnost smatrati okolišno održivom. 

Globalni sporazum UN-a 

Inicijativa Ujedinjenih naroda (UN) za mobilizaciju privatnog sektora i organizacija 

poduzeća za usvajanje odgovornih i održivih poslovnih praksi na temelju deset 

univerzalnih načela koja obuhvaćaju područja ljudskih prava, rada, okoliša i borbe protiv 

korupcije. 

Vodeća načela UN-a 

Načela Ujedinjenih naroda o poslovanju i ljudskim pravima (UNGP) kojima se utvrđuju 

smjernice za sva poduzeća u svrhu poštovanja ljudskih prava i usklađenosti s nacionalnim 

zakonima i propisima. 
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