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Sazetak: Kao dio regulative koja se odnosi na pitanje odrzivosti na
financijskom trzistu, usmjerene prvenstveno prema kreditnim institucijama
i drustvima za osiguranje, s danom 16. prosinca 2022. u SluZzbenom
listu Europske Unije objavljen je konacan tekst Direktive (EU) 2022/2464
Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. prosinca 2022. o izmjeni Uredbe
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(EU) br. 537/2014, Direktive 2004/109/EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive
2013/34/EU u pogledu korporativhog izvies¢ivanja o odrzivosti — CSRD
Direktiva. U nacionalnom zakonodavstvu CSRD Direktiva primjenjuje
se od . sijecnja 2024. godine, a u ovom radu se analizira okvir za
standardizirano izvjes¢ivanje o odrzZivosti sukladno do sada objavijenim
Europskim standardima za izvies¢ivanje o odrzZivosti (ESRS), analiziraju se
vazni dijelovi CSRD Direktive vezani uz korporativno upravijanje (okolis,
drustvo i upravljanje - ESG) i daje prikaz otvorenih pitanja korporativhog
upravljanja (engl. Governance) koja se u praksi javljaju kao sporna.

Takoder, komparativnom metodom razlazu se najvaznije izmjene u
odnosu na Direktivu o nefinancijskom izvie$¢ivanju 2014/95 (NFDR)

Kljuéne rijeci: ESG Cimbenici, CSRD, transparentnost objava, distributeri

1. uvoD

Tekst Direktive (EU) 2022/2464 Europskog parlamenta i Vijeca od 14.
prosinca 2022. o izmjeni Uredbe (EU) br. 537/2014, Direktive 2004/109/
EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive 2013/34/EU u pogledu korporativhog
izvieS¢ivanja o odrzivosti (dalje: CSRD Direktiva) temelji se na prepoziciji o
kreditnim institucijoma i drustvima za osiguranje kao kljucnim akterima pri
ispunjenju cilieva o prelasku na odrzivo gospodarstvo u skladu sa Zelenim
planom, prvenstveno temeljiem opsega i predmeta poslovanja istin koji
ukljuc€uje aktivnosti kreditiranja, ulaganja i pruzanja usluga pokroviteljstva.

Datum primjene CSRD Direktive ovisi o veliCini same institucije, opsegu

poslovanja i broju zaposlenih, i to kako slijedi:

e 1. sijecnja 2024. za subjekte koji vec podlijezu Direkfivi o
nefinancijskom izvjestavanju (izvies¢e se objavljuje 2025. za 2024.
godinu)

e 1. sijleCnja 2025. za velike subjekte koji trenutacno ne podlijezu

Direktivi o nefinancijskom izvjestavanju (izvieS¢e se objavljuje 2026.
za 2025. godinu) i

e 1.sijecnja 2026. za mala i srednja drustva (osim mikropoduzecal)
uvrstena na uredeno trziste (izvieSce se objavljuje 2027. za 2026.

godinu).

Navedenim zahtjevima prosiren je broj subjekata koji su do sada bili u
obvezi nefinancijskog izvjeStavanja. Stoga bi kreditne institucije i drustva
za osiguranje koja nisu duzna postupati u skladu s Direktivom 2013/34/
EU (Direktiva o nefinancijskom izvjes¢ivanju), ukljucujuci zadruge i drustva
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za uzajamno osiguranje, trebali podlijegati zahtjevima za izvjes¢ivanje o
odrzivosti ako ispunjavaju gore navedene kriterije veliCine. Korisnicima
informacija o odrzivosti tako bi se omogucilo da procijene i uCinak takvih
kreditnih institucija i drustava za osiguranje na drustvo i okolis i rizike koji
proizlaze iz pitanja odrzivosti s kojima bi se takve kreditne institucije i
drustva za osiguranje mogla suociti.

Tri su kriterija za utvrdivanje treba li se poduzec¢e smatrati ,,velikim
poduzecem™:

e ukupna bilanca,
e neto prihod i
e prosjecan broj zaposlenika tijekom financijske godine

U nacionalnom zakonodavstvu doslo je do izmjena Zakona o trzistu
kapitala u dijelu prenosSenja odredbi Direktiva (EU) 2022/2464 Europskog
parlamenta i Vije¢a od 14. prosinca 2022. o izmjeni Uredbe (EU) br.
537/2014, Direktive 2004/109/EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive 2013/34/
EU u pogledu korporativhog izvjes¢ivanja o odrzivosti (Direktiva (EU)
2022/2464) u cilju unapriedenja transparentnosti objava izdavatelja
vrijednosnih papira, kao i izmjena i dopuna Zakona o racunovodstvu. U

vrijeme pisanja ovog rada u fijeku su i izmjene zakona o reviziji.

2. UPRAVLJACKI CIMBENICI

U ovomradu naglasak je na sustavu korporativhog upravljanja u kontekstu
obaveze izvjesc¢ivanja (nefinancijska izvieS¢a) po Direktivi (EU) 2022/2464
Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. prosinca 2022. o izmjeni Uredbe
(EU) br. 537/2014, Direktive 2004/109/EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive
2013/34/EU u pogledu korporativnog izvjeS€ivanja o odrzivosti (dalje:

CSRD Direktiva).

Naime, premda je cjelokupna tematika odrzivosti prepoznata kao
globalno problematiziranje klimatske neutralnosti u skladu sa te je
naglasak na klimatskim promjenama, upravljacki (G-governance)
element je nerijetko zapostavljen ili iziednacen s izvjeStavanjem o ljudskim
pravima.

Upravljacki Cimbenici koji su najvazniji korisnicima popisani su U
mjerodavnim okvirima za izvjes¢ivanje kao $to su Globalna inicijativa
za izvjestavanje i Radna skupina za objavljivanje financijskih informacija
povezanih s klimatskim promjenama, kao i u mjerodavnim globalnim

okvirima kao $to su hacela globalnog upravljanja Medunarodne mreze za
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korporativno upravljanje i nacela OECD-a i skupine G-20 o korporativhom
upravljanju.?

2.1 EFRAG standardi za izvjeséivanje o odrzivosti

Europska savjetodavna skupina za financijsko izvjeStavanje (EFRAG)
neprofitno je udruzenje osnovano u skladu s belgijskim pravom koje sluzi
javnom interesu davanjem savjeta Komisiji 0 odobravanju medunarodnih
standarda financijskogizvjestavanja. U ozujku 2021. godine, radna skupina
EFRAG-a objavila je prvi nacrt europskin standarda za izvjescivanje
o odrzivosti, a koji bi standardi frebali sluziti kao smjernice pri izradi
samih izvjesca. Takvi standardi bi trebali doprinijeti unifikaciji, odnosno
uskladivanju izvjestajnin parametara i obuhvata, a koji bi sadrzavali sva
pitanja odrzivosti s aspekta dvostruke materijalnosti.

U studenome 2022. objavljen je ESRS G1-Business conduct; dokument koji
je obuhvatio temeljne standarde izvjeS¢ivanja u pogledu korporativhog
upravljanja.

U Sest osnovnih zahtjeva za objavom obuhvaceno je upravljanje i mjerenje
regulatornih rizika kako slijedi:

Upravljanje rizicima

Zahtjev za objavom GI1-1- Korporativna kultura i interne politike
poslovanja

Zahtjev za objavom G1-2- Upravljanje odnosima s dobavljacima
Zahtjev za objavom G1-3- SprieCavanje i otkrivanje mita i korupcije
Mijerenije rizika

Zahtjev za objavom G1-4- Potvrdeni incidenti mita i korupcije
Zahtjev za objavom G1-5- Politicki utjecaj i aktivnosti lobiranja
Zahtjev za objavom G1-6- Prakse placanja

2.2 Vaznost Compliance funkcije u kontekstu korporativhog
upravljanja

U kontekstu korporativnog upravljanja te upravljackih cimbenika samo
po sebise namece i pitanje neovisnosti compliance funkcije. Obzirom da
se pitanja obuhvacena CSRD Direktivom smatraju rizicima uskladenosti —
compliance - koji su se do sada, prvenstveno zbog nepostojanja cvrstog
zakonodavnog okvira svrstavali pod ,soft law", neki autori s pravom
se pitaju ide li europsko zakonodavstvo (a posliedicno i hrvatsko) u

2 Direktiva (EU) 2022/2464 Europskog parlamenta i Vijeca od 14. prosinca 2022. o izmjeni Uredbe (EU) br.
537/2014, Direktive 2004/109/EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive 2013/34/EU u pogledu korporativnog
izviesc¢ivanja o odrzivosti (recital)
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smjeru postavljanja compliance funkcije kao sredisnje toCke u pogledu

»,governance" - upravljackin Cimbenika®, ali i potpune franzicije prema
obvezuju¢em ,,hard law" pristupu.

Tablica 1.: primjer liste nacela i faktora koji moraju biti ukljuceni u
upravljacki dio ESG Cimbenika (G u ESG)

NACELA PRIMJERI NACELA, KLJUCNI FAKTORI

Poslovna etika Organizacijske vrijednosti, korporativna kultura,
integracija ESG Cimbenika, izvjeS¢ivanje o KPI
rezultatima

Sastav Uprave Kompetencije, raznolikost, struktura, odbori,
alokacija modi, proces odlucivanja

Korporativho upravljanje Ton s vrha (engl. fone from the top), osiguranje

neovisnosti i ukljucenosti compliance funkcije u
sustav upravljanja

Politike primitaka Kompenzacije, sustav napredovanja,
definirana nedopustena ponasanja,
disciplinske mjere

Transparentnost Vlasnicka struktura, zemlje porijekla, lobiranje

Anfi-korupcija i integritet Zastita zvizdaca, sukob interesa, darovi i
donacije, darovi i donacije za politiCke stranke

Izvor: World Economic Forum Global Future Council on Transparency and
Anti-Corruption ,,Defining the G in ESG“ June 2022.

2.3 Politike primitaka

Primici su svi oblici fiksnih i varijabilnin primitaka koji ukljucuju isplate i
pogodnosti, nov€ane ilinenovcane, koje zaposlenicimaizravno dodjeljuju
institucije ili se to Cini u njihovo ime u zamjenu za profesionalne usluge
koje pruzaju zaposlenici, udjele u dobiti u smislu Clanka 4. stavka 1. tocke
(d) Direktive 2011/61/EU4 , kao i druge isplate koje se vrse metodama i
sredstvima koji bi, kada se ne bismatrali primitcima, doveli do zaobilazenja
5 zahtjeva o primitcima iz Direktive 2013/36/EU.*

Fiksni primici su placanja ili pogodnosti zaposlenicima koji ispunjavaju
uvjete da bi se primitak smatrao fiksnim utvrdene Smjernicama o dobrim
politikama primitaka na temelju Direktive 2013/36/EU.

Sukladno Smjernicama o dobrim politkama primitaka na temelju

3 Kozlowski R., Tutkun S., Schroder Van Oorschor L. ,,CSRD reporting requirements place Compliance
function in the spotlight* Compliance, ethics & Sustainability. No 3, 2023.
4 Smijernice o dobrim politikama primitaka na temelju Direktive 2013/36/EU
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Direktive 2013/36/EU primitak se smatra fiksnim kada se uvjeti dodjele i
iznos primitka temelje na unaprijed utvrdenim kriterijima, temelje na
nediskrecijskoj odluci i odrazavaju razinu profesionalnog iskustva i radnog
staza zaposlenika, kada su transparentni u pogledu pojedinacnog iznosa
koji se dodjeljuje pojedinacnom zaposleniku, kada su stalni, odnosno
isplacuju se na kontinuiranoj osnovi tijekom odredenog razdoblja
povezanog s posebnom ulogom i organizacijskim odgovornostima, kada
sSU neopozivi; do izmjene stalnog iznosa dolazi tek ponovnim kolektivhim
pregovaranjem u skladu s nacionalnim kriteriima o odredivanju placa;

ne mogu se umanijiti, privremeno oduzeti niti otkazati od strane institucije,
kada ne daju poticaje za preuzimanje rizika te kada ne ovise o uspjesnosti.

Varijabilni primici definirani su hegativnom enumeracijom kao oni primici
koji nisu fiksni. Drustva bi frebala izbjegavati negativne prakse® prilikom
isplate varijabilnin bonusa, premda i nisu izrijekom definirane pozitivnim
zakonodavstvom ni internim pravilima, a ticu se etickih standarda
i logicnih procjena te bi se trebali u svakom frenutku voditi primjerima

dobre poslovne prakse.

Od institucija se oCekuje da osiguraju da njihova politika i praksa primitaka
poticu ponasanje koje je u skladu s njihovim pristupom klimatskimi okolisnim
pitanjima (rizicima) kao i s obvezama koje je institucija dragovoljno
preuzela.® Kao sto je utvrdeno u EBA-inim smjernicama, politike i praksa
primitaka trebale bi biti u skladu sa sklonosti institucije preuzimanju rizika,

njezinom poslovnom strategijom i dugorocnim cilievima.
2.4  Etika i uskladenost

Kvalitetna procjena i upravljanje rizicima do sada su se pokazali kao klju¢
uspjesnosti upravljacke strategije svih medunarodnih tfrgovackih drustava.
Korporativna kultura utjeCe na eticho ponasanje, a tzv. glas s vrha (engl.
fone at the top), premda je primarno predstavijao odnos Nadzornog
odbora i Uprave prema reviziji i internim kontrolama, danas predstavlja
vaznost Nadzornog odbora i pododbora, Uprava te dalje direktora i
hijerarhijski  visokopozicioniranih pojedinaca (middle management),
koji postavijoju liestvicu kulture, integriteta, korporativnih vrijednosti i

tfransparentnosti unutar same kompanije.

Stoga ¢e kompanije sa slabim ,,tonom s vrha" uglavnom rezultirati Cestim

krSenjima etickog kodeksa, iskazivanjem neetficnog ponasanja, slabim
sustavom otkrivanja nepravilnostiislabom podrskom internim kontrolama?’.

5 Primjer negativne prakse je isplata bonusa radniku koji je prouzrocio operativnirizik temelijem kojega je
nastao materijalni gubitak i reputacijska Steta za Drustvo

6 Europska srediSnja banka, ,,Vodic¢ o klimatskim i okolisnim rizicima*, studeni 2020.

7 U praksi nisu rijetki slucajevi zaobilaZzenja ili neprijavijivanja vaznih informacija unutarnjoj reviziji ili
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Takve kompanije su ujedno i izravno najizlozenije regulatornom riziku.
Regulatorni rizik predstavlja rizik hepostivanja odnosno krienja zakona i
podzakonskin akata (pravilnici, standardi), internih pravila, procedura i
politika, koji uvijek, direktno ili indirektno predstavlja financijski gubitak. On

se moze materijalizirati na razlicite nacine od kojih su najvaznijié:
1. financijska sankcija izreCena od strane regulatora
2. gubitak licence za rad, sankcija koja posliedi¢no rezultira znatnim

financijskim ali i reputacijskim gubitkom

kaznenopravna sankcija

4. izlozenost privatnim tuzbama (primjerice, nepostivanje ugovornih
odnosa sa klijentima, nepostivanje prava radnika iz ugovora o
radu)

5. reputacijski rizik i gubitak ugleda, negativha reputacija utjiece na
mislienje krajnjih korisnika sto posliedicno rezultira smanjen broj
klijenata/prometa

w

3. RAZLIKE CSRD DIREKTIVE U ODNOSU NA DIREKTIVU 2014/95/EU
U lzvijes¢u Komisije od 21. travnja 2021. godine (,lzvies¢e Komisije o
klauzuloma o preispitivanju i njegova popratna provjera primjerenosti”)
preispitivala se djelotvornost tadasnje Direktive 2014/95/EU (Direktive
o nefinancijskom izvjes¢ivanju, NFDR Direktiva), te su uvoceni znacajni
problemi. Izmedu ostaloga, dokazano je kako mnoga poduzeca ne
objavljujuznacajne informacije povezane sklimom npr. emisije staklenickih
plinova i Cimbenici koji utjeCu na bioraznolikost. U izvjes¢u su stoga
kao znacajni problemi utvrdeni ograniCena usporedivost i pouzdanost

informacija o odrzivosti’.

U lzvjes¢u Komisije o klauzulama o preispitivanju i popratnoj provijeri
primjerenosti utvrdeno je i znatno povecanje zahtjeva poduzecima za
informacijama o pitanjima odrzivosti kako bi se previladao postojeci
nesrazmjer izmedu potreba korisnika za informacijoma i dostupnih
informacija o korporativhoj odrzivosti. Osim toga, konkretno stanje na
trzistu medu subjektima izvjeS¢ivanja navedeno je: ,trenutno se od
poduzeca ocCekuje da primjenjuju razne okvire i standarde i ta ce se
oCekivanja vjerojatno nastaviti ili c¢e se cak i pojacati kako bude rasla
vrijednostinformacija o odrzivosti. U nedostatku mjera politike za postizanje

compliance funkciji, kao i delegiranje zadataka ili (u manje reguliranim organizacijoma gdje je to
provedivo) cjelokupne compliance funkcije na nize dijelove organizacije

M. Tos, Osnove regulatornog uskladenja, Financije i pravo, Volume 7 No. 1 2019

Direktiva (EU) 2022/2464 Europskog parlamenta i Vijeca od 14. prosinca 2022. o izmjeni Uredbe (EU) br.
537/2014, Direktive 2004/109/EZ, Direktive 2006/43/EZ i Direktive 2013/34/EU u pogledu korporativhog
izviesc¢ivanja o odrzivosti (recital)
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konsenzusa o informacijama o kojima bi poduzeca trebala izviescivati
znatno ce se povecati trosak i opterecenje za poduzeca koja izvieScuju
kao i za korisnike tih informacija“™®.

Takoder, prepoznataje potreba korisnika za informacijama o upravljackim
Cimbenicima. Upravljacki Cimbenici koji su najvazniji korisnicima popisani
su U mjerodavnim okvirima za izvjies¢ivanje kao §to su Globalna inicijativa
za izvjeStavanje i Radna skupina za objavljivanje financijskin informacija
povezanih s klimatskim promjenama, kao i u mjerodavnim globalnim
okvirima kao $to su hacela globalnog upravljanja Medunarodne mreze za
korporativno upravljanje i nacela OECD-a i skupine G-20 o korporativhom
upravljanju'.

Komisija u svom izvjes¢u explicite navodi kako bi u standardima
izvie$¢ivanja o odrzivosti trebalo odrediti informacije koje bi poduzeca
trebala objavljivati o upravljackim cimbenicima. Takve informacije
trebale bi obuhvacati ulogu administrativnih, upravljackih i nadzornih
tijela poduzeca s obzirom na pitanja odrzivosti, stru€no znanje i vjestine
potrebne za ispunjavanje te uloge ili pristup takvih fijela tfom stru€nom
znanju i vijestinama, pitanje ima li drustvo politiku u smislu poticaja koji
se nude Clanovima tih tijela i koji su povezani s pitanjima odrzivosti te
informacije o sustavima unutarnje kontrole i upravljanja rizicima poduzeca
U vezi s postupkom izvjes¢ivanja o odrzivosti. Ovakve smjernice su dalje
dodatno objasnjene i razradene u ESRS G-1 nacrtu (Business Conduct),
gdje je kao potreba izvjes¢ivanja istaknuta tematika korporativnhog
upravljanja, informacije o korporativnoj kulturi poduzeca i poslovnoj
eftici'?, ukljucujuci informacije o borbi protiv korupcije i podmicivanja, te
o aktivnostima i naporima poduzeca usmjerenima na vrienje politickog
utjecaja, ukljuCujucii aktivnosti lobiranja.

Dakle, osim uvodno spomenute veliCine poduzeca obuhvacenin CSRD
Direktivom u odnosu na NFRD Direktivu, prosiren je i opseg izvjeS€ivanja,
koje je detaljnije predvideno ESRS standardima u svrhu ujednacavanja
izviesca.

4. NACELO DVOSTRUKE MATERIJALNOSTI

Nacelo dvostruke materijalnosti definirano je clankom 19a Direktive kojim
se nalaze kao duznost velikih poduzeca te malih i srednjih poduzeca,

10 ibid

11 ibid

12 3to su priznati elementi mjerodavnih okvira za korporativno upravljanje kao §to su nacela globalnog
upravljanja Medunarodne mreze za korporativno upravljanje
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osim mikropoduzeca, koji su subjekti od javnog interesa, da u izvjesce
poslovodstva ukljuCe informacije potrebne za razumijevanje ucinka
poduzeca na pitanja odrzivosti te informacije potrebne za razumijevanje
kako pitanja odrzivosti utjeCu na razvoj, poslovne rezultate i polozqj
poduzeca. Zahtijeva se izvjes¢ivanje ne samo informacija u mjeri Nnuznoj
za razumijevanje razvoja, poslovnih rezultata i poloZaja poduzeca ved
i informacija potrebnih za razumijevanje ucinka akfivnosti poduzeca
na pitanja u podrucju okolisa, socijalna i kadrovska pitanja, postovanje

ljudskih prava, borbu protiv korupcije i pitanja u vezi s podmicivanjem.

Provjera primjerenosti u pogledu korporativnog izvjes¢ivanja pokazuje
da se ta dva aspekta Cesto ne razumiju niti primjenjuju dobro'3. Stoga
se od poduzeca zahtijeva da izvjes¢uju o ucincima aktivnosti poduzeca
na ljude i okoli§ te o tome kako pitanja odrzivosti utieCu na poduzece.
To se naziva aspekt dvostruke materijalnosti, prema kojem su rizici za
poduzece jedan aspekt materijalnosti, a ucinci poduzeca (financijska
znacajnost) drugi. Takve informacije navode se u posebnom odjeljku u

izvieS¢u poslovodstva.

Informacije sadrzavaju':

1) kratak opis poslovnog modela i strategije poduzeca, ukljuCujuci:
a. otpornost poslovnog modela i strategije poduze¢a u odnosu na
rizike povezane s pitanjima odrzivosti;
b. prilike za poduzece povezane s pitanjima odrzivosti;
c. planove poduzeca, uklju€ujuci provedbene mjere is time povezane
financijske i investicijske planove, kojima se osigurava uskladenost
njegova poslovhog modela i strategije s prijelazom na odrzivo
gospodarstvo i ograniCenjem globalnog zatoplienja na 1,5 °C u
skladu s Pariskim sporazumom u sklopu Okvirne konvencije Ujedinjenih
naroda o klimatskim promjenama donesene 12. prosinca 2015. (,,Pariski
sporazum”) i ciliem postizanja klimatske neutralnosti do 2050. kako
je utvrdeno u Uredbi (EU) 2021/1119 Europskog parlamenta i Vije¢a
te, prema potrebi, izlozenost poduzeca aktivhostima povezanima s
uglienom, naftom i plinom;
d. nacin na koji poslovni model i strategija poduzeca u uzima u obzir
interese dionika poduzeca i u€inak poduzeca na pitanja odrzivosti;
e. nacin provedbe strategije poduzeca s obzirom na pitanja odrzivosti;

2) opis cilieva s rokovima koji su povezani s pitanjima odrzivosti koje je
poduzece utvrdilo, ukljuCujuci, prema potrebi, apsolutne cilieve

13 Izvjes¢e Komisije o klauzulama o preispitivanju i njegova popratna provjera primjerenosti od 21. travnja
2021. godine
14 CSRD Komunikacija
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smanjenja emisija staklenickih plinova barem za 2030. i 2050., opis
napretka koji je postiglo u postizanju tih cilieva te izjavu o tome temelje
li se cilievi poduzeca povezani s okolisnim Cimbenicima na nepobitnim
znanstvenim dokazima;

3) opis uloge administrativnih, upravljackih i nadzornih tijela s obzirom na
pitanja odrzivosti, te njihovog struCnog znanja i vjestina u odnosu na

ispunjavanje te uloge ili pristupa koji takva tijela imaju takvom stru€nom
znanju i vjestinama;

4) opis politika poduzeca povezanih s pitanjima odrzivosti;

5) informacije o postojanju programa poticaja povezanih s pitanjima
odrzivosti koji se nude clanovima administrativnih, upravijackih i
nadzornih fijela;

6) opis:

a. postupka dubinske analize koji je poduzece provelo u pogledu
pitanja odrzivosti te, ako je to primjenjivo, koji je u skladu sa zahtjevima
Unije da poduzeca provedu postupak dubinske analize;

b. glavnih stvarnih ili potencijalnih Stetnih u€inaka povezanih s viastitim
poslovanjem poduzeca i njegovim lancem vrijednosti, ukljuCujuci
njegove proizvode i usluge, poslovne odnose i lanac opskrbe, mjera
poduzetih za utvrdivanje i prac¢enje fih ucinaka, te drugih Stetnih
ucCinaka koje poduzece mora utvrditi na temelju drugih zahtjeva Unije
prema kojima poduzeca trebaju provoditi postupak dubinske analize;
c.svihmjerakoje je poduzece poduzeloradisprecavanja, ublazavanja,
otklanjanja ili okonCavanja stvarnih ili potencijalnih stetnih uCinaka, te
rezultata takvih mjera;

7) opis glavnih rizika za poduzece povezanih s pitanjima odrzivosti,

ukljuC€ujuci opis glavninh ovisnosti poduzeca kada je rijec o tim pitanjima
i nacin njegova upravljanja tim rizicima;

8) pokazatelje relevantne za objave iz toCaka od 1-7.

5. ZAKLJUCAK

Financijsko trziste se posliednjih godina suocilo sa brojnim regulatornim
zahtjevima koji proizlaze iz pitanja odrzivosti. Od Uredbe (EU) 2020/852
Europskog parlamenta i Vijeca od 18. lipnja 2020. o uspostavi okvira za
olaksavanje odrzivih ulaganja i izmjeni Uredbe (EU) 2019/2088 — Uredba

o taksonomiji, kojim je definiran Europski zeleni plan kao ,nova strategija
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rasta s cillem poticanja na pretvaranje Europske unije u pravedno i
prosperitetno drustvo s modernim, resursno ucinkovitim i konkurentnim
gospodarstvom, bez neto emisija stakleniCkih plinova u 2050. godini*,
do obaveze nefinancijskog izvjes¢ivanja (Direktiva o nefinancijskom
izvje$¢ivanju-NFRD i Direktiva o korporativnom izvjescivanju-CSRD), dok
se Uredbom (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vije¢a o objavama
povezanim s odrzivosti u sektoru financijskin usluga (SFDR Uredba), kao i
Regulatornim i tehnickim standardima propisanim Delegiranom Uredbom
Komisije (EU) 2022/1288 definiraju obveze objavljivanja izijava o uzimanju
U obzir stetnih uCinaka na odrzivost, o ciljevima odrzivog ulaganja ili o

promicanju ESG obiljezja u postupku odluCivanja o ulaganjima.

Nadalje, upravljacki Cimbenici, kao sto je kvalitetan sustav korporativhog
upravljanja, imaju utjecaj na otpornost samog poduzeca. Za CSRD
izvie§¢e Compliance ima klju¢nu ulogu, osobito u pogledu regulatornog

okvira ali i komunikacije, edukativnhog i kontrolnog dijela funkcije,'™ kako
je opisano u standardima ESRS G1, ESRS S1i ESRS S2.

Vaznostizvjes¢ivanja oinformacijama o odrzivostije brojna, odinformacija
ulagateljima, krajnjim korisnicima ali i prisutne koristi za sama trgovacka
drustva, posebno tako Sto se podize razina osvijestenosti i razumijevanja
rizikaiprilika povezanih s Cimbenicima odrzivostiunutar drustva, diversificira
baza ulagatelja, stvaraju nizi troskovi kapitala i unapreduje konstruktivan

dijalog sa svim dionicima.

Regulatory requirements regarding sustainability on the financial market
- corporate reporting standards with special emphasis on Directive
(EU) 2022/2464 of the European Parliament and of the Council of 14

December 2022 amending Regulation (EU) No 537/2014, Directive
2004/109/EC, Directive 2006/43/EC and Directive 2013/34/EU, regarding
corporate sustainability reporting (CSRD Directive)

Summary: Asa part of the regulation related to sustainability in the financial
market, aimed primarily at credit institutions and insurance undertakings,
on December 16, 2022. the final text of Directive (EU) 2022/2464 of the
European Parliament was published in the Official Journal of the European
Union and the Council of December 14, 2022. amending Regulation (EU)
No 537/2014, Directive 2004/109/EC, Directive 2006/43/EC and Directive
2013/34/EU, regarding corporate sustainability reporting - CSRD Directive.
In national legislation, the CSRD Directive has been applied since January
1, 2024. This paper analyzes the framework for standardized sustainability

15  Kozlowski R., Tutkun S., Schroder Van Oorschor L. ,,CSRD reporting requirements place Compliance
function in the spotlight'* Compliance, ethics & Sustainability. No 3, 2023.
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reporting in accordance with the published European Sustainability
Reporting Standards (ESRS), and analyzes the important parts of the CSRD
Directive related to corporate governance (environmental, social and
governance - ESG) and provides an overview of open issues of corporate
governance (G in ESG) that appearin practice as disputed. In addition to
that, the key changes in relation to the Non-Financial Reporting Directive
2014/95 (NFDR) are analyzed using a comparative method.

Keywords: ESG factors, CSRD, disclosures transparency, credit institutions,
insurance undertakings
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