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[bookmark: _Toc377473387][bookmark: _Toc251333576][bookmark: _Toc136449245]Introducere
Conform Regulamentului (UE) 2019/2088 ("Regulamentul privind transparența în domeniul finanțelor durabile" sau "SFDR"), Generali Romania publică acest material care conține informații despre politicile privind integrarea riscurilor de sustenabilitate[footnoteRef:2] în procesul decizional investițional.  [2:  Riscul de sustenabilitate se referă la un eveniment sau o condiție de mediu, socială sau de guvernanță care, dacă apare, poate provoca un impact negativ real sau potențial semnificativ asupra valorii investiției. ] 

Pentru detalii despre politicile de diligență privind Impacturile Adverse Principale, vă rugăm să consultați "Declarația privind impacturile negative principale ale deciziilor investiționale asupra factorilor de sustenabilitate", conform document publicat in site-ul Generali Romania .
Assicurazioni Generali S.p.A. este principala companie-mamă italiană a Grupului Generali. Apartenența la Grupul Generali presupune, de asemenea, implicarea în mai multe inițiative semnate de Grup și angajamentul față de obiectivele comune pentru succesul durabil, inclusiv toate activitățile de asigurări și reasigurare.
În special, investițiile reprezintă un aspect cheie al modului în care Grupul își desfășoară activitatea. Acestea au un impact semnificativ asupra performanței financiare, a produselor, reputației și asupra mai multor părți interesate (de exemplu, clienți, societatea în ansamblu). Prin urmare, integrarea activă a dimensiunilor de sustenabilitate în deciziile de investiții este esențială.
Ca proprietar de active, Generali Group integrează proactiv factorii de sustenabilitate[footnoteRef:3] în procesul de investiții pentru portofoliile de asigurări, între clasele de active, obținând astfel atât randamente financiare, cât și valoare comună socială în general; prin activități de implicare și vot, Grupul urmărește să influențeze comportamentul emițătorilor. [3:  Factorii de sustenabilitate se referă la aspecte de mediu, sociale și ale angajaților, respectul drepturilor omului, probleme anticorupție și antimită.] 

Mai mult, Generali Group este semnatară a Pactului Global al Națiunilor Unite (2007), Principiilor pentru Investiții Responsabile (2011), Acordului de la Paris (2015), TCFD (2017), Net Zero Asset Owner Alliance (2020), Net Zero Insurance Alliance[footnoteRef:4] (2022). În conformitate cu aceste inițiative, de mai mulți ani include în strategiile de investiții și factori de sustenabilitate, fără a sacrifica profitabilitatea. Această structură permite Grupului să aibă un impact pozitiv asupra părților interesate, să reducă riscul investițiilor sale și să-și protejeze reputația împreună cu valoarea creată în timp, în conformitate cu obligația sa fiduciară. [4:  Inițiativă privind portofoliile de subscriere a asigurărilor și reasigurărilor.] 




1 [bookmark: _Toc136449246]Cum a integrat Generali riscul de sustenabilitate în procesul său de investiții

Un risc de sustenabilitate înseamnă un eveniment sau o condiție de mediu, socială sau de guvernanță care, dacă apare, poate provoca un impact negativ real sau potențial material asupra valorii investiției. Identificarea riscurilor de sustenabilitate care pot avea un impact material asupra valorii investițiilor noastre este o datorie față de părțile interesate ale Grupului și investitori.
Grupul Generali și-a formalizat angajamentul față de investițiile responsabile în Politica Grupului de Guvernanță a Investițiilor[footnoteRef:5] și în "Ghidul "Integrarea sustenabilității în investiții și proprietate activă a [footnoteRef:6]grupului", care include și managementul riscurilor de sustenabilitate. [5:  Actualizat ca urmare a noilor cerințe ale Regulamentului UE privind Del. 2021/1256.]  [6:  Disponibil la pagina următoare: https://www.generali.com/our-responsibilities/responsible-investments.] 

Grupul a definit un cadru de investiții durabile și adoptă linii directoare pentru a: 
· să ia în considerare riscul de sustenabilitate derivat din strategia și deciziile de investiții; 
· [bookmark: _Toc251333579]gestionează impactul potențial pe termen lung asupra factorilor de sustenabilitate derivați din strategia sa de investiții. 
[bookmark: _Hlk114647960]Cadrul investițiilor durabile[footnoteRef:7] este compus din patru piloni care urmăresc: [7:  Conform taxonomiei PRI adoptate de Grup, fiind semnatar PRI din 2011.] 

· excluzând din investiții emitenți, sectoare sau activități din cauza problemelor legate de factori de mediu, sociali sau de guvernanță care nu sunt aliniați la standardele minime de bune practici de afaceri sau bazate pe norme internaționale[footnoteRef:8] care afectează performanța lor financiară pe termen lung și/sau expun Grupul la riscuri mai mari de sustenabilitate și reputație;  [8:  De exemplu, tratatele ONU, sancțiunile Consiliului de Securitate, Pactul Global al ONU, Declarația Universală a Drepturilor Omului și ghidurile OECD.] 

· integrarea în analiza și deciziile investițiilor, între diferite clase de active, evaluarea impacturilor pe termen lung asupra factorilor de sustenabilitate;
· dezvoltarea programelor de investiții durabile care promovează obiective specifice de mediu sau sociale;
· desfășurarea responsabilității investițiilor asupra companiilor investite (prin vot la Adunările Generale Anuale și/sau implicarea) pentru a promova practici solide în luarea în considerare a factorilor de sustenabilitate și a riscului în planul lor pe termen lung și practicile de afaceri.
Investițiile legate de Produse de Investiții Bazate pe Asigurări (IBIP-uri) sunt supuse unui cadru ad-hoc care ia în considerare specificitățile acestor produse (selecția investițiilor se bazează pe preferințele de sustenabilitate[footnoteRef:9] ale asiguraților, iar randamentul și riscul investițiilor sunt păstrate exclusiv sau în principal de asigurați). [9:  Preferințele de sustenabilitate se referă la alegerea clientului sau a potențialului client în ceea ce privește dacă și, dacă da, în ce măsură, unul sau mai multe dintre următoarele instrumente financiare ar trebui integrate în investiția sa: 
un instrument financiar pentru care clientul sau potențialul client stabilește că o cotă minimă va fi investită în investiții sustenabile din mediu, așa cum este definit la articolul 2, punctul (1) din Regulamentul (UE) 2020/852 al Parlamentului European și al Consiliului; 
un instrument financiar pentru care clientul sau potențialul client stabilește că o pro-cotă minimă va fi investită în investiții sustenabile, așa cum este definit la articolul 2, punctul (17) din Regulamentul (UE) 2019/2088; 
un instrument financiar care ia în considerare principalele efecte negative asupra factorilor de sustenabilitate, unde elemente calitative sau cantitative care demonstrează această considerație sunt determinate de client sau potențial client.] 

Comitetul de Investiții Responsabile al Grupului, înființat în 2015 la nivelul sediului central al grupului și prezidat de Directorul General, are ca obiectiv coordonarea implementării cadrului de investiții durabile prin definirea unor linii directoare, obiective și ținte specifice.   
Mai mult, Assicurazioni Generali a actualizat Rezoluția-cadru privind investițiile conform articolului 8 din Regulamentul IVASS 24/2016, integrând identificarea riscurilor de sustenabilitate și gestionarea în activitățile investiției la nivel de entitate juridică.

1.1 [bookmark: _Toc136449247]RISCUL SCHIMBĂRILOR CLIMATICE

Așa cum a menționat Forumul Economic Mondial în cel mai recent raport Global Risk, riscurile legate de aspectele de mediu cresc de la an la an, atât în ceea ce privește probabilitatea, cât și magnitudinea impactului. Dintre diferitele riscuri legate de factorii de mediu (care includ și pierderea biodiversității, cazuri de poluare a apei și solului), riscul schimbărilor climatice este deosebit de relevant. În cadrul riscului schimbărilor climatice, eșecul acțiunilor climatice și evenimentele extreme sunt acum considerate cele mai importante riscuri de către comunitatea internațională.
Când vorbim despre schimbările climatice și creșterea temperaturilor globale, se aplică două categorii principale de risc: tranziția și riscul fizic. Dacă încălzirea globală va fi limitată, este necesară o schimbare a structurii economiei (inclusiv energie, producție, transport și sisteme agricole). Astfel, riscul de tranziție poate proveni dintr-o combinație de variabile socio-economice, inclusiv dezvoltarea reglementărilor, a noilor tehnologii și a preferințelor consumatorilor. În același timp, chiar și absența sau introducerea adecvată a unor măsuri pentru restricționarea încălzirii globale ar duce la impacturi fizice ale schimbărilor climatice. Riscul fizic derivă dintr-o combinație de variabile fizice, inclusiv frecvența crescută a evenimentelor climatice extreme precum inundații, valurile de căldură, furtunile, incendiile de vegetație, secetele și evenimentele climatice cronice, cum ar fi creșterea nivelului mării, care pot duce atât la daune, cât și la întreruperi în activități.
Oricum, atât riscurile legate de schimbările climatice (tranziție, cât și riscuri fizice) reprezintă o mare provocare pentru societate, având în vedere natura sa, exprimată de IPCC[footnoteRef:10], ca rezultat complex al interacțiunii dintre vulnerabilitatea (cât de susceptibil este un sistem uman sau natural la impacturile adverse ale schimbărilor climatice), expunerea (prezența oamenilor, ecosistemelor, serviciilor, infrastructurii,  activități socio-economice și culturale, care pot fi expuse la efectele adverse ale schimbărilor climatice) ale terenului la impactul climatic, precum și pericolele cauzate de climă și schimbările climatice (evenimente extreme și tendințe climatice). [10:  https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/2021/02/Risk-guidance-FINAL_15Feb2021.pdf] 

Generali ia în considerare toate aceste elemente în evaluarea efectuată pentru a integra riscul de sustenabilitate în procesul decizional investițional.
Așa cum era de așteptat, riscul de tranziție derivă din tranziția către o economie cu emisii scăzute de carbon. Companiile și companiile caracterizate printr-un nivel ridicat de emisii în timpul activității sau care vând produse poluante riscă ca activele lor să rămână blocate (active blocate), ceea ce înseamnă că își pierd valoarea înainte de sfârșitul vieții lor economice. Centralele pe cărbune sunt cel mai clar exemplu al acestui risc. Datorită eforturilor tot mai mari și angajamentelor de a elimina treptat cărbunele la nivel mondial, reglementările de mediu sunt tot mai mari și influențează costul producerii energiei folosind cărbune, iar presiunea publică reduce cererea pentru electricitatea provenită din această activitate. Acest lucru duce inevitabil la instabilitatea pieței care trebuie luată în considerare.  În ciuda tendinței de creștere a prețurilor combustibililor fosili legată de instabilitatea geopolitică și războiul din Ucraina, pe termen lung estimăm că reglementările de mediu vor contribui la devalorizarea acestor active deosebit de poluante, adică la reducerea valorii lor înainte de timp. Acest lucru poate avea un impact important asupra investițiilor noastre și dorim să gestionăm acest risc cu grijă.
Pentru a gestiona riscul de tranziție și, în special, riscul reducerii activelor companiilor din portofoliul nostru, din 2018 Generali a adoptat o strategie privind schimbările climatice (https://www.generali.com/our-responsibilities/our-commitment-to-the-environment-and-climate) care are ca scop asigurarea faptului că principalele activități ale Grupului, adică activitățile de investiții și subscriere, precum și activitățile operaționale, sunt desfășurate pentru a gestiona riscurile și a valorifica oportunitățile rezultate din tranziția "justă" către o economie cu emisii scăzute de carbon, integrând dimensiunea socială în strategia climatică pentru a minimiza impactul asupra lucrătorilor afectați și a comunităților acestora prin adoptarea unor măsuri de protecție.
Aplicarea concretă a acestei Strategii pentru activitățile investiționale ca deținător de active se concentrează pe trei elemente principale: i) contribuția la finanțarea tranziției prin investiții în soluții climatice; ii) reducerea expunerii la emitenți intensivi în emisii de carbon (criterii de excludere); iii) măsurarea metodică și reducerea propriei amprente de carbon (decarbonizarea portofoliului) în conformitate cu protocoalele dezvoltate de Net-Zero Asset Owner Alliance.
Ca parte a programului Lifetime Partner 27: Driving Excellence, lansat în 2025, Grupul intenționează să-și consolideze strategia privind schimbările climatice printr-un nou obiectiv de 12 miliarde € de investiții noi în așa-numitele Soluții pentru Climă, adică investiții care contribuie la decarbonizare și reziliență climatică, selectate pe criterii conforme cu taxonomiile existente și cadrele de referință ale piețelor.
În ceea ce privește obiectivul de a reduce expunerea la emitenți intensivi în emisii de carbon, Grupul este angajat să elimine treptat investițiile în sectorul cărbunelui până în 2030 pentru țările OECD și până în 2040 pentru restul lumii. În acest scop, în 2025, Generali a introdus praguri de excludere mai stricte pentru emițătorii din domeniul cărbunelui.
Mai mult, Generali este angajată să reducă progresiv expunerea sa în sectorul petrolului și gazelor. Grupul nu face noi investiții în emitenți ai sectorului integrat de petrol și gaze care sunt considerați neavând strategii eficiente de tranziție energetică menite să atingă obiectivul de net-zero. Planurile de tranziție ale companiilor sunt evaluate folosind o metodologie internă pentru a identifica "Transition Laggards" și ulterior sunt activate pârghii specifice (managementul portofoliului și implicarea). 
Pentru informații suplimentare despre abordarea Generali privind screeningul negativ, vă rugăm să consultați Nota Tehnică Generali privind Schimbările Climatice: https://www.generali.com/sustainability/our-commitment-to-the-environment-and-climate
Pentru obiectivul de a măsura și reduce amprenta de carbon a portofoliului, Generali a stabilit ținte intermediare specifice până în 2029 în raport cu baza din 2019, detaliate după cum urmează:
· reducerea de 60% a intensității emisiilor  de carbon (EVIC) a portofoliului de investiții directe pentru acțiunile listate și obligațiunile corporative;
· Reducerea de 60% a intensității de carbon a portofoliului de proprietăți Generali Real Estate

Efortul și măsurile luate pentru reducerea nivelului emisiilor de GES reprezintă doar o parte a efortului privind schimbările climatice. Chiar dacă Grupul reușește să reducă nivelul emisiilor, trebuie să se confrunte cu posibilitatea viitoare a unor schimbări ireversibile în tiparele climatice globale. Potrivit IPCC, activitățile umane sunt estimate că au cauzat deja aproximativ 1,0°C de încălzire globală peste nivelurile preindustriale și, în ritmul actual, încălzirea globală este probabil să atingă 1,5°C între 2030 și 205°0. Impacturile acestui eveniment includ impacturi severe asupra ecosistemelor, creșterea nivelului mării și creșterea evenimentelor meteorologice extreme (secetă, cicloane, inundații, incendii de vegetație) – așa-numitele riscuri fizice. Ca parte a integrării riscului de sustenabilitate în procesele de management al riscului, funcția de Management al Riscurilor realizează analize de scenarii climatice asupra portofoliilor de investiții. 
Impactul riscului schimbărilor climatice asupra portofoliilor Grupului este evaluat folosind  metodologia Clim@risk proprietară utilizată prin instrumentul Aeolus dezvoltat intern. Metodologia permite evaluarea, pentru fiecare scenariu climatic de referință, a impactului asupra expunerilor Grupului prin aplicarea diferitelor niveluri de stres climatic.
Următoarele riscuri sunt acoperite:
· risc fizic din cauza variației frecvenței și severității evenimentelor naturale legate de climă ;
· riscul de tranziție din cauza variației costurilor și veniturilor provenite din tranziția către o economie verde ;
· Riscul de litigii din cauza costurilor mai mari generate de cazurile juridice și a controverselor legate de problemele climatice.
Evaluarea se realizează pe portofoliile de investiții ale contului general  (care includ instrumente financiare și imobiliare, inclusiv clădiri pentru uz propriu) și este legată de unități. Pentru portofoliul de investiții, toate tipurile de risc climatic sunt evaluate acolo unde este relevant.
Stresul climatic este determinat pornind de la scenarii climatice care reprezintă diferite niveluri de schimbări ale temperaturii globale așteptate la sfârșitul secolului comparativ cu perioada preindustrială (1900-2100). Astfel de schimbări derivă în principal din presupunerile privind emisiile mai mari sau mai mici de CO2 și alte gaze cu efect de seră în atmosferă și efectul acestora asupra climei Pământului, a cărei producție este un set de variabile climatice (de exemplu, temperatura, precipitațiile etc.). 
Pentru a evalua impactul combinat al riscurilor de tranziție, fizice și litigii, scenariile Network for Greening the Financial System (NGFS), care oferă variabile energetice și macroeconomice folosite pentru riscul de tranziție și litigii, sunt asociate cu scenariile Interguvernamentale privind Schimbările Climatice (IPCC), care furnizează variabile climatice utilizate pentru riscul fizic, pe baza creșterii așteptate a temperaturii în 2050. Mai exact, scenariile NGFS de Cerere Scăzută, Net-Zero 2050 și sub 2°C sunt asociate cu scenariul IPCC SSP1-2.6; scenariile NGFS de Tranziție Întârziată și Contribuții Determinate la Nivel Național (NDC) sunt asociate cu scenariul IPCC SSP2-4.5; scenariile NGFS privind Lumea Fragmentată și Politicile Curente sunt asociate cu scenariul IPCC SSP5-8.5.
Pentru a surprinde cele mai semnificative efecte așteptate, au fost luate în considerare orizonturi de timp pe termen scurt, mediu și lung, respectiv 2027, 2034 și 2050.
Managementul riscului schimbărilor climatice este integrat în procesele decizionale prin definirea unui cadru specific, inclusiv limite și acțiuni remediale în caz de încălcări. 
Pentru mai multe informații, vă rugăm să consultați secțiunea "Procese de identificare și evaluare a impacturilor, riscurilor și oportunităților materiale legate de climă" inclusă în Grup Raportul Anual Integrat și Situațiile Financiare Consolidate 2024.
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