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Klimakockazatok és lizleti lehetoségek —
Beszamold a 2019 novemberében Budapesten
megtartott Nemzetkozi Zold Pénziigyi
Konferenciarol

Gyura Gdbor

A pénziigyi és kbrnyezeti tényez6k kélcséndsen hatnak egymdsra, a klimavdltozds
pedig — mely mdr ma is kihat a gazdasdgra és a pénziigyi piacokra — a jévében
a hitel- és egyéb, hagyomdnyos pénzligyi kockdzatok egyre fontosabb vezérlGje
lehet. Ez nem csak a piaci szerepl6k kockdzatkezelésének, illetve a jegybankoknak,
pénziigyi feliigyeleteknek jelent uj feladatot: a fenntarthatd, klimabardt gazdasdg
finanszirozdsi hatterének kialakitdsa egyben lizleti lehetdséget is biztosit a pénziigyi
szervezetek szamdra. Az MINB és az Eurdpai Ujjdépitési és Fejlesztési Bank (EBRD)
dltal szervezett, budapesti nemzetkézi z61d pénziigyi konferencia a fentieket hdrom
szekcioban, rangos hazai és kiilfoldi el6addkkal jarta kériil, uj perspektivakat nyitva
minden érintettnek.

A kornyezeti és pénziigyi kockazatok osszefiiggései

A klimavaltozas mérséklése a pénzigyi stabilitds szempontjabdl is elemi érdek, ame-
lyet a piaci szerepl6knek, a szabalyozé és felligyel6 intézményeknek a sajat eszko-
zeikkel is tamogatni kell, koztlk a jegybankoknak is — fejtette ki Matolcsy Gyérgy,
a Magyar Nemzeti Bank (MNB) elndke nyitébeszédében. A konferencia els6 szekcidja
a kérnyezeti és pénzigyi kockazatok kolcsonhatasara fokuszalt. Irene Heemskerk,
a zold jegybankok halézata (Central Banks and Supervisors Network for Greening
the Financial System, NGFS) eln6ki tanacsaddja el6adasaban szintén a nemzeti ban-
kok, pénziigyi feligyeletek uj, klimavaltozassal kapcsolatos felelGsségvallaldasanak
fontossagdt hangsulyozta. Ramutatott: ha a klimavaltozast nem sikerll megfékezni,
akkor a megugré extrém idGjarasi események és egyéb fizikai hatasok okoznak ka-
rokat a gazdasagban és ezen keresztil a pénzligyi rendszerben. Ha azonban sikertil
radikalis fordulattal ,dekarbonizalni” a gazdasagot, akkor ezen fordulattal egyiittjaréd
szabdlyozasi, technoldgiai és tarsadalmi valtozasokat kell tudniuk kezelni a pénzugyi
szervezeteknek. Heemskerk bemutatta tovabbd, hogy az eredetileg csupdn nyolc
jegybank altal alapitott NGFS-nek mara mar félszaz tagja van (Kelet-K6zép-Eurdpa-

* A jelen kiadvanyban megjelend irasok a szerz6k nézeteit tartalmazzak, ami nem feltétlenil egyezik a Magyar
Nemzeti Bank hivatalos alldspontjaval.

Gyura Gdbor a Magyar Nemzeti Bank fGosztalyvezetdje. E-mail: gyurag@mnb.hu

Konferenciabeszamold



Klimakockdzatok és lizleti lehetdségek

ban sokaig az MNB volt az elsé és egyetlen), és a megfigyelSk kozott mar ott van az
IMF és a Bazeli Bankfelligyeleti Bizottsag is.

Kandrdcs Csaba, az MNB fellgyeleti alelnoke a magyar jegybank altal a pénziigyi
rendszer zoldebbé tétele kapcsan eddig tett, illetve tervezett intézkedéseit foglalta
Ossze. Az MINB |épéseinek egyik aga a kornyezeti, klimavaltozassal 6sszefiliggé koc-
kazatok kezelésére irdnyul: a jegybank a kévetkez6 id6szakban elemezni, modellez-
ni kivanja a banki mérlegek klima-kitettségét, és ajanlast is bocsat ki a kornyezeti
kockazatok kezelésére az elvart legjobb gyakorlatokkal kapcsolatban. A jegybank
ugyanakkor el6 is kivanja segiteni, hogy a pénzligyi rendszer minél inkdbb hozz3
tudjon jarulni a klimasemlegességhez és egyéb fenntarthatdsdagi célokhoz sziikséges,
sokezer milliard forintos beruhazasi sziikségletek finanszirozasahoz. Ez utébbihoz
tobb szegmensben késziilnek intézkedések, melyek kozil az els6 a ,,z6ld” (azaz
energiahatékony) ingatlanokat, illetve az energiahatékonysagra iranyulo felujitasokat
finanszirozé hitelek kedvezményes t6kekévetelménye leszt. E program nemzetkozi
szinten is egyedilallé — Kandracs Csaba el6adasaban ki is emelte, hogy az MNB
tudatosan Uttord szerepre torekszik.

Ugyanezen szekciéban Christopher Perceval, az S&P Trucost nevd, kifejezetten a kor-
nyezeti kockdzatokra specializalt részlegét képviselve bemutatta a legmodernebb
adatelemzési trendeket és mddszereket. A globalis piacokon egyre dominansabbd
vélik a kérnyezeti (E), tarsadalmi (S) fenntarthatdsagot és felelds vallalatiranyitast (G)
markansan figyelembe vevd ESG alapu befektetési politika, mely nagy mennyiség
nem pénzigyi adatra épil. Ez utdbbiak mérése, elGallitasa és kozzététele egyre
kevésbé lesz megkerilhetd a véllalatoknak a befektetdi (és szabalyozdi) elvarasok
miatt.

Z0ld hitelezés mint uj lehetGség

A Raiffeisen International csoport részér6l Ralf Zymanek és Christine Wiirfel elsGsor-
ban azokat a feltételeket mutatta be, melyeket a szabdlyozéknak kellene biztositania
ahhoz, hogy a bankok fel tudjak porgetni zold hitelezésiket. llyen strukturdlis kellék
a széles korben elfogadott definicié a zéldnek tekinthet6 gazdasagi aktivitasokrol
(az un. taxondmia), illetve hogy a prudencialis szabalyozas (elsGsorban a hitelek
t6kekovetelményei) is 6sztonozzék a zold finanszirozast. A Raiffeisen International
szerint Kelet-K6zép-Eurdpaban is megugorhat az igény a fenntarthaté befektetések,
pénzigyi termékek irant, elsésorban és elsd fazisban a privat, illetve prémium banki
szegmensekben.

Nancy Saich, az Eurdpai Beruhazasi Bank (EIB) vezet6 tanacsaddja els6kézbdl sza-
molt be a bank igazgatésaganak el6z6 esti dontésérél, miszerint teljes mikodési-

1 Lasd bévebben: https://www.mnb.hu/letoltes/lakossagi-zold-hitelezes-magyarorszagon.pdf
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ket a pdrizsi klimamegdllapodas szolgdlataba allitjak, és 2021-et kdvetGen teljesen
ledlinak a fosszilis energiatermelési projektek finanszirozasaval, mikézben 2030-ig
Osszesen ezermilliard eurdnyi zold befektetést és hitelezést terveznek megvaldsi-
tani, azaz mobilizalni.? Az el6adas masodik részében az Eurdpai Unid Uj szakértdi
taxondmiajat is bemutatta, tehat Iényegében azt a — a Raiffeisen International el6a-
dasdban is szorgalmazott — kritériumrendszert, mely a jév6beni z6ld finanszirozdsok
z6ld definicidjat adja.

A nagy, globdlis, univerzalis bankok 0j kezdeményezéseit Luca Leoncini Bartoli (In-
tesa San Paolo Group) és Cecile Moitry (BNP Paribas) mutatta be. Mindkét bank
aktiv nemcsak a zold hitelezés kiilonboz6 teriiletein (megujuld energia, energia-
hatékonysag stb.), de egyben tdmogatjak a kdrnyezeti fenntarthatdsagot szolgald
innovaciokat is. Az ISP példaul a korkords gazdasagot fejleszté Circular Economy
Lab-ot hozott létre, a BNP Paribas pedig az dnkéntes karbon-ellentételezé projek-
teket gy(ijté spin-off céget alapitott.

ESG-vagyonkezelés, z6ld befektetések

A délutani programot Wang Yao, Kina legfontosabb zold pénzigyi think tank-je,
az International Institute of Green Finance (lIGF) f6igazgatdjanak vitaindité elGa-
dasa nyitotta meg. Az intézet kutatasi, oktatdsi, elemzési munkaja melletti legf6bb
tevékenysége a kinai kormanyzati szerepl6k, valamint a jegybank és a felligyeleti
hatésagok segitése kdzpolitikai tandcsaddssal, ajanldsokkal. Az el6adas kitért a kinai
z6ld pénziigyi szabalyozas szertedgazo elemeire: Nyugat-Eurdpaval vagy éppen az
USA-val 6sszehasonlitva a piaci kezdeményezések, dnszabalyozasok dominanciaja
helyett a kormdnyzati, illetve jegybanki szabdlyozds a meghatdrozd, bar minden eset-
ben a nemzetkdzi legjobb gyakorlatot is figyelembe véve alkotjak a jogszabalyokat.
Wang Yao tobb témaban felvetette a kinai-magyar zold pénzlgyi egylttm(ikodés
kialakitasat is.

A z4ré szekcidban a befektetSi szempontok kertltek teritékre. Sergei Strigo az Amun-
di vagyonkezel6t képviselve bemutatta az Emerging Green One, a vildg egyik legna-
gyobb zold befektetési alapjanak mikodését, eredményeit. Ismertette a globalis z6ld
kotvénypiaci trendeket, ramutatva a feltdérekvé piacok (amely kategdridba hazank
is tartozik) el6tt allo kihivasokra is. A kelet-kdzép-eurdpai térségben ma még na-
gyon kevés zold kotvény kibocsatds van. Az egyik uttoéré a lengyel PKO jelzalogbank,
mely nemrég z6ld jelzalogleveleket bocsatott ki. (Ezen instrumentumok annyiban
,tobbek” a hagyomanyos jelzdlogleveleknél, hogy a jelzdloglevél névértékével meg-
egyezl zold (energiahatékony) jelzaloghitel folydsitasat vallalja a kibocsato, egyéb
— nemzetkozi sztenderdek szerinti — folyamatmenedzsment és riportolasi vallalasok

2 https://www.eib.org/en/press/all/2019-313-eu-bank-launches-ambitious-new-climate-strategy-and-energy-
lending-policy
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mellett.) A lengyel intézményt Agnieszka Zdziennicka treasury vezetd képviselte,
ismertetve a kotvénykibocsatas rogos utjat és elért eredményeit is.

Szabadhegy Péter, a Water Impact Fundot kezel§ Susterra Capital kockazatkezelési
vezetGje (egyben volt londoni nagykovet) elmondta, hogy a Water Impact Fund
a fenntarthaté vizgazddlkodasban ,utazé” innovativ vallalkozadsokat finansziroz
t6kebefektetésekkel, olyan cégeket, melyek technolégiaja mar kiprébalt, és nem-
zetkozi téren is eladhatd lenne. A befektetések Uzleti életképességét jol jelzi, hogy
mar ma is kdzel kétmillidrd embernek korlatozott a hozzaférése a tiszta vizhez, de
kutatdsok szerint 10 éven belll a népesség 70 szazalékat fogja a vizhidny érinteni.
A legmodernebb vizgazdalkodasra tehat b6ségesen lesz kereslet, és ha e cégek kell§
mennyiségl t6kéhez jutnak, annak pozitiv lesz a tarsadalmi, kdrnyezeti hatasa is.

Az EBRD részér6l Dana Kupova igazgatdhelyettes és Francis Malige Ggyvezet6
igazgatd rdmutatott, hogy az éghajlatvaltozas dltal felvetett kihivasok leklizdésére
6nmagukban a kdzpénzek nem elégségesek. Szilkség van szdmos egyéb érintettel
vald egyuttmikodésre, hatdrozott szabalyozdi intézkedésekre csakugy, mint a ma-
ganszektor befektetéseinek mozgdsitasara is, vagyis egy olyan szektoréra, amelyré|
az EBRD jelentds tapasztalatokkal rendelkezik.

A tébb mint 250 f6 részvételével zajlé konferencidn 13 orszag — egyebek kdzt Auszt-
ria, Hollandia, Lengyelorszag, Németorszag — jegybankjai, pénziigyi feligyeletei, az
EBRD mellett az Eurdpai K6zponti Bank, az Eurdpai Beruhazasi Bank, a Nemzetkozi
Beruhdzasi Bank, a Globdlis Zold Novekedési Intézet, illetve a kinai Azsiai Pénz-
Ugyi Egylttm(kodési Szovetség is részt vett. Jelen volt a teljes hazai bankrendszer,
szamos kulfoldi hitelintézet, hitelmindsiték, illetve dllami, kormanyzati szervezetek
képviseldi is. A konferencidval jard, éhatatlan kornyezeti terhelést az MNB a WWF
Magyarorszaggal egylttm{kodve egy komplex, hosszu tavu élGhely-helyreallitasi
Okoldgiai beruhazassal ellentételezi.

A konferencia prezentdcidi a https://www.mnb.hu/greenfinance/esemenyek linken
érheték el.
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