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Beszamolo a Magyar Nemzeti Bank negyedik
20ld Pénzugyi Konferencidjarol*

Kim Donat — Vincze-Pintér Vivien

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) 2022. oktéber 6-an negyedik alkalommal rendezte
meg Zo6ld Pénzligyi Konferenciajat, melyet ezlttal az MNB Budai Kdzpontjaban tar-
tott meg. Az idei konferencia a valtozd gazdasagi kornyezetre fokuszalt: az esemény
sordn a résztvevék korbejartak, hogyan lehet fenntartani az utébbi évek lendiiletét
a zold pénzugyek terén a novekvé inflacid, a recesszids aggodalmak és a geopoliti-
kai turbulencidk idején. Kandrdcs Csaba, a Magyar Nemzeti Bank alelndke nyitotta
meg az eseményt. Beszédében ramutatott arra, hogy a szdmos geopolitikai, szoci-
alis és gazdasagi kihivas ellenére sem szabad hattérbe szoritani a klimavaltozas és
biodiverzitas csokkenése okozta kozelgd katasztrofat. Extrém szarazsag jellemez-
te Kinat és Eurdpat, mikdzben Pakisztdnban és a Fold egyik legmelegebb helyén,
a kaliforniai Death Valley-ben is hatalmas arvizek pusztitottak. Aggasztdnak tartja,
hogy a glasgowi Egyesiilt Nemzetek Szovetsége (ENSZ) éghajlatvaltozasi konferen-
cidja (COP26) 6ta szamos jelent8s kibocsaté meghatralt, mig mdsok vonakodnak
a Parizsi Egyezményben foglaltak szerinti vallalasuknak megfelel6 1épéseket meg-
hozni. Fontos hangsulyozni, hogy nemcsak orszagok, hanem vallalatok is visszalép-
tek, nevezetesen egy év alatt tobb amerikai egyesilt dllamokbeli bank is kilépett
a Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ) szdvetséghdl, amely kedvezGtlen
lzenetet hordoz. Kandrdcs Csaba beszédében hangsulyozta, hogy Magyarorszag
ugyanakkor erésen elkotelezett amellett, hogy pénzligyi rendszerét fenntarthatdsagi
palyara allitsa. E célbdl az Orszaggy(ilés 2021. majus 28-i dontése alapjan a jegybank
mandatuma Eurdpdban els6ként a kdrnyezeti fenntarthatdsag elémozditasara is
kiterjed. Az MNB — manddtumanak megfelel6en — az elmult harom évben szamos
programmal segitette a hazai zold gazdasagi 4tmenetet. igy tobbek kozétt publikalta
hosszu tavu klima-stressztesztjét, a hitelintézetek szamdra Z6ld Ajanldst adott ki,
elinditotta Zold Tékekovetelmény-kedvezmény Programjat, zold jelzdlogvasarlasi
programot jelentett be, elinditotta Zold Otthon Programjat, meghirdette a Csaladi
Z6ld Pénziigyek Programjat, szdmos egyetemi és intézményi partnerrel kotott okta-
tasi-kutatdsi egylttmikodést. Emellett, legljabban a Gazdasagi Egyuttmikodési és
Fejlesztési Szervezettel (Organisation for Economic Co-operation and Development,
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OECD) és az Eurdpai Bizottsaggal méri fel a biodiverzitas csokkenésébdl fakadd pénz-
Ugyi kockadzatokat Magyarorszagra vonatkozéan. Mindezen feliil az MNB — példat
mutatva a pénzigyi szektornak is — sajat karbonldbnyomat is semlegesiti, igy ennek
jegyében e konferencia karbonlabnyomat is ellentételezi.!

A megnyitdbeszédet kovetGen a résztvevSk Frank Elderson, az Eurdpai Kézponti
Bank Igazgatdtandcsanak tagjatédl lathattak vidediizenetet, amelyben hangsu-
lyozta, hogy az unids tagallamok kormanyai tovabbra is elkotelezettek a Parizsi
Klimaegyezményben foglalt célok irdnt. Hozzatette, hogy a jegybankoknak és fel-
Ugyeleteknek a torvényben meghatdrozott mandatumaik betartdsakor e célokat,
intézkedéseket, illetve a klimakockazatokat feltard forgatékényveket fokozottan
figyelembe kell vennitk.

Hogyan tarthato fenn a zold pénziigyi lendiilet a soha nem latott kihi-
vasok évében?

A konferencia elsé kiemelt el6addja, Thomas Steiner, az Osztrdk Nemzeti Bank
(OeNB) Ugyvezet6 igazgatdja megkoszonte az MNB eddig végzett munkajat
a z6ld pénzigyek teriletén, amely példat mutat az osztrak jegybank szdmadra is.
El6addsdban kifejtette, hogy a jelenleg zajlé orosz-ukran hdbord nemcsak az ENSZ
Fenntarthato Fejl6dési Céljainak elérését sodorja veszélybe, hanem mas kriziseket,
mint példaul az energia- vagy élelmiszervalsagot is tovabb sulyosbitja, nem beszélve
az inflaciés kdrnyezetre gyakorolt kedvezétlen hatdsairdl. A hdbord sordn éppen azo-
kat az er6forrasokat pazaroljak el, amelyekre nagy sziikség volna a globalis kihivasok
megolddsdahoz, mikdzben nemzetkdzi szinten veti vissza a fenntarthatd beruhazasok
finanszirozasat célzo egylttmikodési kezdeményezéseket is. Meglatasa szerint az
eurdpai fenntarthatoé pénziigyi stratégia (EU Taxondmia, kozzétételi kovetelmények,
szabvanyok stb.) jé Gton halad, ugyanakkor el6 kellene segiteni az ESG-kritériumok
(Environmental, Social és Governance vagyis kornyezeti, szocialis és vallalatiranyitdsi
kritériumok) atlathatdsagat az lzleti bizalom novelése és a ,,greenwashing” elke-
rilése érdekében. Ugy véli, hogy a szén-dioxid-arazas a leghatékonyabb 6szténzd
a realgazdasagi és pénzligyi valtozdsokra, ami jelenleg névelheti ugyan az inflaci-
6t, de hosszabb tavon e trend megfordulhat. Thomas Steiner kitért az OeNB sajat
mUkodésének zolditésére is: jelenleg kidolgozas alatt all az OeNB fenntarthatdsagi
stratégiaja, amelyben biztosan célul tlzik ki az osztrak jegybank karbonsemleges-
ségének elérését 2040-re. Egyuttal az OeNB novelni kivanja a zold/fenntarthaté
kotvényekbe torténd befektetések szamat, hangsulyt fektetve az liveghazhatasu
gazok (UHG) kibocsatasanak csdkkentésére, azok ellentételezése helyett.

1A 2021. évre vonatkozo ellentételezésrél, a Geszt melletti Korés-Maros Nemzeti Park erdGtelepitésérdl
készilt kisfilm levetitése is a konferencia programjat képezte. A vide6 a Magyar Nemzeti Bank Youtube-
csatorndjan érhetd el "Erd&telepitéssel egy zoldebb pénziigyi rendszer felé" cimmel. A kisfilm linkje a
kévetkezd: https://www.youtube.com/watch?v=Hm9ennO7nWU
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Zold atmeneti kihivasok a vallalati szektorban

Az esemény délel6tti programjanak masodik kiemelt el6addja Pepijn Rijvers,
a Nemzetkézi Uzleti Tanécs a Fenntarthatd Fejldésért (WBCSD) ligyvezet6 alelnke
volt. Meglatasa szerint csak Ugy, mint az 1970-es években kezd6d6 digitélis forra-
dalom idején, napjainkban ismét egy nagyszabasu atalakulas kellés kbzepében va-
gyunk, ami minden szektort és orszdgot érint. Az atmenetet ezuttal ugyanakkor nem
az innovacidk, hanem a kihivasok ,tokéletes vihara” vezérli, aminek kozéppontjdban
az éghajlati vészhelyzet és a ndvekvs egyenlGtlenségek taldlhatok. Hozzatette, hogy
a véllalkozasok lizletmenetét tekintve a ,business as usual” forgatékonyv tobbé mar
nem jarhatd ut, ugyanis ez a szemlélet gazdasagilag egyre inkdbb kockazatos, kor-
nyezeti szempontbdl pedig veszélyes, illetve tarsadalmilag és jogilag is kifogasolhatd.
Fontos azt is |atni, hogy egy vallalkozas alkalmazkoddképessége jelentSs hatdssal
van a hosszu tavu értékpotencialjara, éppen ezért a véllalkozasoknak fejlesztenilik
szlikséges Uzleti modelljeik fenntarthatdsagi kérdéseket érinté kompetenciait az
integralt médon torténé dontéshozatal megvaldsitasa érdekében. Mindenképpen
pozitiv, hogy a hitelintézetek és a befektet6k egyre inkabb az alacsony szén-dioxid-ki-
bocsatasu és az éghajlatvaltozassal szemben ellenalloképes jovére vald atallas ter-
veire dsszpontositanak. Ugyanakkor ez az atallas jelentGs finanszirozast és 6ssze-
fogast igényel. Mikozben azt is fontos szem el6tt tartani, hogy a pénzligyi szektor
valds értéket és megfelel6 0sztonzbket rendeljen azokhoz az lzleti termékekhez
és szolgaltatasokhoz, amelyek felgyorsitjdk az d&tmenetet egy karbonsemleges és
méltdnyosabb vildg felé. Pepijn Rijvers szerint nagyon valdszin(i, hogy harom éven
belll tébb mint 50 orszagban alkalmazzak majd az éghajlattal kapcsolatos pénzigyi
kozzétételek keretrendszerét.

Az MNB Zo6ld Pénziigyek Dijak és a Zold Pénziigyi Tudomanyos Dijak
dijatadd ceremoniaja

A konferencia keretében a jegybank idén is atadta a pénziigyi szervezeteknek sz6lé
Zold Pénziigyek Dijakat és a legkivalébb tudomanyos teljesitményeket honorald Zéld
Pénziigyi Tudomanyos Dijakat. Az MNB 2019-ben dijazta el&szor Z6ld Pénziigyek
Dijjal a legzoldebben m(ikdod6 pénzigyi intézményeket. A Zold Bank Dij elbiralasa
soran elsésorban a zold hitelkihelyezések mértékét, az intézmények altal birtokolt
z6ld értékpapirok portfélidjukban kitevd aranyat, valamint az intézmények klima-
valtozas hatasainak vald kockazati kitettségét veszik figyelembe. Ennek megfelels-
en 2022-ben a Zéld Bank Dijat a Raiffeisen Bank Zrt. nyerte el, a Zéld Biztosito és
Pénztdr Dijat az UNION Vienna Insurance Group Biztositd Zrt.-nek itélte a jegybank,
mig a Zéld Befektetési AlapkezelS Dijat a Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. kapta.

2021-ben az MNB a kornyezeti fenntarthatdsag tdmogatdsanak 6sztonzése céljabdl,
valamint annak érdekében, hogy a kiemelked zold pénziigyi kutatdsi teljesitményt
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nyujté magyar és nem magyar allampolgéarsagu szakemberek irdnti megbecsiilését
kifejezze, megalapitotta a Z6ld Pénziigyi Tudomanyos Dijakat, tovabba Iétrehozta
a 26ld pénzugyi kutatasi kezdeményezést. A Z6ld Pénziigyi Tudomanyos Dijakat egy,
tuddsokbdl és a Monetaris Tandcs egyes tagjaibdl allé grémium itéli oda. Az idei
évben a Zéld Pénziigyi Tudomdnyos Talentum Dijjal Vértesy LdszIot jutalmaztdk
kiemelked6 kutatdi munkdajaért, melyet kivald publikacidi és magas idézettsége is
bizonyit, és amelyet interdiszciplindris megkozelités jellemez. A Zéld pénziigyi kuta-
tdsi kezdeményezés elnevezésii palyazat Kiiléndijat Bdcskei Elvira és kutatocsoportja
nyerte el a versenyképesebb és egyben fenntarthatdbb ingatlanszektor témajaban
kidolgozott kutatasi terviikért. A Zéld pénzligyi kutatasi kezdeményezés elnevezés(
palyazat I. helyezését a MATE Kérforgdsos Gazdasdgelemzé és Tuddskdzpontjdnak
kutatdcsoportja szamdra itélték oda az agrar- és élelmiszeripari vallalatok klima-
stresszt érinté pénzigyi felkésziiltsége témdajaban kidolgozott kutatasi tervéért.
A Z6ld pénzlgyi kutatasi kezdeményezés elnevezésli palyazat Il. helyezésével Horvdth
Aront és kutatdécsoportjdt ismerték el a magyarorszagi épiiletenergetikai adatok és
lakdsdrak kapcsolatanak statisztikai vizsgdlata témadjaban kidolgozott kutatasi ter-
vikért. A Zold pénziigyi kutatdsi kezdeményezés elnevezési palyazat /ll. helyezését
Kovdcs Antal Ferenc nyerte el a nemzeti természeti vagyon eszkozkezeléséért felelSs
vallalati portfélié megvaldsithatésagi tanulmdnyahoz kidolgozott kutatasi tervével.
A Nemzetkézi Zold Pénziigyek Eletm(idijat Sean Kidney, a Climate Bonds Initiative
tarsalapito-vezérigazgatdja és a SOAS University of London Fenntarthatd pénziigyek
kdzpontjanak professzora kapta, aki nemzetkozi szinten szamos zo6ld pénzigyi ta-
nacsnak és bizottsagnak tagja.

Sean Kidney beszédében hangsulyozta, hogy a z6ld forradalom esetén a kis gazda-
sagoktdl tanulhatnak majd a nagyobb orszagok, ezért is lathatjuk, hogy Szingapur,
Hongkong vagy éppen Magyarorszag élen jarnak a zold dtmenetben. Tekintettel arra,
hogy az liveghazhatasu gazok (UHG) késébb fejtik ki hatasukat, a jelenleg tapasztalt
klimavaltozds az 1980-as évekig torténd kibocsatasbdl fakad, igy, amennyiben azon-
nal megsz(inne az UHG-kibocsatas, akkor is még 30 évig névekvd klimatikus hatassal
szembesiInénk. A klimavaltozas pedig magaban hordozza a haboruk és konfliktusok
kirobbanasanak veszélyét, massziv migraciot indithat be és teljes 6koszisztéma-6sz-
szeomldst okozhat. A z6ld gazdasagra torténd atallast legjobban a volumenek nove-
kedése 6sztonzi, hisz ezaltal jelentésen csdkkennek a koltségek. Ez egyben komoly
befektetési lehetGség is: a McKinsey globalis vezetési tandcsadd cég altal publikalt
tanulmany szerint évente 9,2 billié dollar értéki befektetést igényel a zold atallas,
amelynek kétharmada mar meglévé tékeberuhazasok atcsoportositasat jelentené,
ugyanakkor egyharmada Uj t6keigényként jelenik meg, mivel a z6ld beruhazasok
magas beruhdzasi koltséggel, de rendkivil alacsony m(ikodési koltséggel tizemel-
nek. A befekteték bizakoddak, tisztan és zolden 1atjak a jov6t, ugyanakkor jelenleg
a piac nagyon volatilis, hisz senki sem lehet biztos benne, hogy mely cégek lesznek
a befutdk. Nyitott kérdés példaul, hogy a meglévé kinai napelemes cégbe vagy egy
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indiai allamilag tdmogatott startupba fektessenek. A z6ldkotvény-piac esetében is
jol lathato, hogy 10 év alatt 2 millidrd dollarrél ezerszeresére, 2 billié dollarra nétt
a kinnlevé allomany. A tapasztalat azt mutatja, hogy a zoldkotvények ellendlléb-
bak és masodpiacon is likvidebbek. A professzor vizidja szerint a kovetkezd 30 év
olyan beruhazasi fellendiilést hozhat, amely szdmos munkahelyet és jelentds jéléti
névekedést eredményez.

Atallasi tervek a pénziigyi szektorban

A konferencia kdvetkezd szakaszaban az atdllasi tervek meglétét vizsgaltdk a pénz-
lgyi szektorban. A panelbeszélgetés felvezetdjét James Vaccaro (Climate Safe
Lending Network) tartotta. A klimavaltozasbdl fakaddéan megfigyelhetd, hogy az
orszagok rendkiviil nehéz helyzetben fogjak taladlni magukat, ami miatt az atallasi
terveknek két kérdésre kell valaszt adniuk. Egyrészt arra, hogy hogyan tudnak meg-
felelni a mikroprudencidlis kockdzatoknak, mdsrészt pedig arra, hogy hogyan tudnak
hozzajarulni a szisztematikus kihivasok kezeléséhez. A Climate Safe Lending Network
javasolja, hogy az intézmények a multbéli , karos drokséget” — mint a fosszilis Gzem-
anyagok és az erddirtas tdmogatdsa — teljes mértékben épitsék le, egyuttal pedig
csokkentsék a meglévd, finanszirozott portfolidjuk karbonintenzitdsat, és emellett
olyan projekteket keressenek, amelyek 6sszhangban vannak a klimacélok elérésével.
Kilonbséget kell tenni akozott, hogy az intézmények karbonintenzitasi ardnyokat
hataroznak meg, vagy abszolut kibocsatasi célokat fogalmaznak meg, mivel csupdn
az utdbbival érhetd el tényleges kibocsatdscsokkentés. James Vaccaro hangsulyozta
tovabba, hogy a hitelintézeteknek nemcsak a finanszirozasi csatorndn keresztil van
lehetGségiik a karboncsokkentésre, hanem mivel hatdssal vannak a szabalyozasi
kornyezet kialakitasara, hitelezett cégeknél gyakran Uzleti tanacsot adnak, kapcso-
latot teremtenek kiilonboz6 lzletfelek kdzott, és szdmos adatot gy(jtenek, ezaltal
Osszetett adatbazisokat hoznak Iétre és elemeznek, igy finanszirozasi kapcsolataikat
ezek alapjan is érdemes felllvizsgalni.

James Vaccaro panelfelvezet§ el6addasat kovetden az elsé panelbeszélgetést Gyura
Gadbor (UNEP Fl) moderdlta, a panelben pedig Mark Campanale (Carbon Tracker
Initiative), Robert Spruijt (ING) és Pardczai Bedta (European Bank for Reconstruction
and Development, EBRD) vett részt. A panelbeszélgetés soran a résztvevék meg-
vitattdk a z6ld gazdasagba torténé atmenet alakulasat a pénzigyi szektorra vo-
natkozdan, illetve azt, hogy mit tehetnének a hitelintézetek és feligyeleti hato-
sagok a vilag fenntarthaté pénzigyi tevékenységének megfelels iranyba torténd
terelése érdekében. Mark Campanale egyik f6 lizenete az volt, hogy minden sza-
balyozénak moratériumot kellene hirdetnie a fosszilis tlizel6anyaggal kapcsolatos
kotvények kibocsatasara, a fosszilis tiizel6anyag-rendszer bévitésének megakada-
lyozdsa végett. Ugyanakkor a kormanyok és egyének kilon-kilon nem képesek

Konferenciabeszamold



Beszdmold a Magyar Nemzeti Bank negyedik Zéld Pénziigyi Konferencidjardl

mindezt megvaldsitani, hiszen ez rendszerszintl probléma, amellyel rendszerszin-
ten sziikséges foglalkozni. Véleménye szerint az Ertékpapir-feliigyeletek Nemzetkozi
Szervezetén (I0SCO), a T6zsdék Vilagszovetségén (WFE), valamint a bazeli folyama-
ton keresztiil, a kozponti bankokat bevonva lehetne e problémat kezelni. Hozzatette,
hogy a fosszilis tlizel6anyagok finanszirozasanak csdkkentése nem azt jelenti, hogy
teljesen fel kellene hagyni ezen programok finanszirozasaval, hanem hogy Ujabb
kutatdsi projektek inditdsat nem szabadna engedélyezni. Mark Campanale szerint
nem lehet elégszer hangsulyozni, hogy az energiaellatd rendszereknél a megujuld
er6forrasokat kéne elGtérbe helyezni, pl. a foldgaz helyett, ugyanis a fosszilis ti-
zelGanyagok elhagyasa nemcsak pénzlgyi, hanem politikai haszonnal (energiaim-
port-fliggGség mérséklése) is jarhat.

Gyura Gadbor kérésére Robert Spruijt kifejtette, hogy az ING nemrég csatlakozott
a Net-Zero Banking Alliance-hez, valamint ismertette az ING fenntarthatdsaghoz
kothetd céljait a jovére vonatkozdan. A Net-Zero Banking Alliance az ENSZ &ltal
alapitott bankszovetség, melynek tagjai — a Parizsi Klimaegyezményben kitlizott
célokkal 6sszhangban — elkotelezték magukat tobbek kozott amellett, hogy hitelezési
és befektetési portfdlidjukat legfeljebb 2050-ig karbonsemlegessé alakitjak. Az ING
2018-ban sajat kezdeményezést inditott el Terra néven, azzal a meggydzGdéssel,
hogy hitelintézetként az ING a kihelyezett dllomanyan keresztil pozitivabb hatast
gyakoroljon az éghajlatvdltozassal kapcsolatos intézkedésekre, a vallalatoknak és
ugyfeleknek kolcsdnzott forrasokon keresztiil. igy hiteldllomanyukban tébb széz
millidrd eurdt forditanak a nettd nulla klimacélok elérésére, mikdzben az ING nem
finansziroz olaj- és gazkutatast vagy bdvitést célzo projekteket sem.

Az Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank, mint nemzetkozi pénzintézet megala-
pitdsa ota jelentés mértékben segitette a kdzép- és kelet-eurdpai (KKE) orszagok
egykor piacgazdasdgra, napjainkban pedig egyre inkdbb a z6ld gazdasagra torténd
atallasat — fejtette ki Gyura Gdbor, kérve Pardczai Bedtdt, hogy mutassa be az EBRD
z0ld stratégiajat, illetve a KKE-régidban eszkdzolt projektjeit. Pardczai Beata ismer-
tette az EBRD-nek a z0ld gazdasagra torténd atallasra torekvését (Green Economy
Transition), aminek célja olyan projektek finanszirozasanak eldsegitsége, amelyek
tdmogatjak a kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatd, alacsony szén-dioxid-kibocsa-
tasu gazdasdgra vald attérést, elkeriilve a természeti értékeket teljesen kimerit6
kérnyezethasznalatot. Az EBRD tObb sikeres energiahatékonysagi programot hajtott
végre a kozép-kelet-eurdpai régidban (elsésorban épliletenergetikai hatékonysagi
beruhazasok, kislizemi nap- és szélenergia-hasznositas), hiszen a technikai segit-
ségnyujtasi projekteken keresztil a régidban lévé orszagok tékepiac (kiilénosen
zoldkotvény) fejlesztésén at rendszerszintl valtozast kivan megteremteni ezekben
a gazdasagokban.
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A z0ld pénziigyek atallasban betoltott szerepe

A konferencia utolsé panelbeszélgetését Eric Usher (UNEP Finance Initiative) ve-
zette fel. EI6adasaban kitért rd, hogy a z6ld gazdasagban gyors névekedést latunk,
ugyanakkor szerinte a probléma jelenleg abbdl fakad, hogy a ,régi gazdasagot”
tovabbra is finanszirozzak a pénzigyi cégek, mikézben a klimakockazat nem épllt
még be az drazasba. Ezek tobbek kdzott a valtozé klimapolitikai célokbdl, a megfelel6
adatok hidnyabdl és a médszertanok kiforratlansagabdl fakadnak. Az el6add biztatta
a bankokat, hogy dolgozzak ki klima-stressztesztjeiket, agazati és szcenaridelemzése-
iket, amelyeket mind vegyenek figyelembe az drazasnal. A Principle of Responsible
Banking-et eredetileg 132 bank irta ald 2019-ben, jelenleg 300 tagja van, koztik
Magyarorszagrol az OTP-csoport is, és varjak a tovabbi hazai intézményeket?.

A felvezet6 el6adast kovetéen a masodik panel-beszélgetést Kolozsi Pal Péter (MNB)
vezette, és a panelben részt vett Luca Bertalot (European Mortgage Federation),
Thibaud Clisson (BNP Paribas) és Andreas Rauter (UNIQA-csoport). A résztvevék
a z0ld pénzigyek gazdasdagi atdllasra gyakorolt hatasat jartak korbe. Kolozsi Pdl
ismertette a f6bb intézmények becsléseit az atallas koltségeit illet6en, tobbek ko-
z6tt az OECD becslése alapjan évi 6,9 billié dollart, mig a McKinsey tandcsadé cég
becslése alapjan 9,2 billié dollart kell elkdlteni a kdvetkezd 15 évben. A kérdés adott:
mekkora részt tud ebbdl vallalni a pénziigyi szektor, és hogyan tudnak az egyes
szerepl6k ehhez hozzajarulni. Andreas Rauter valaszaban azt hangsulyozta ki, hogy
a megfelel6 szabdlyozads mellett a piaci intézményeknél a legfontosabb, hogy a téma-
ban nemzetkozileg elismert szovetségekhez, nemzetkozi szervetek altal 1étrehozott
kezdeményezésekhez csatlakozzanak. Jé példaként emlitette az ENSZ altal Iétreho-
zott Principles for Sustainable Insurance és Principle for Responsible Investment
kezdeményezéseket. Véleménye szerint a zold atallas megtérilése hosszadalmas, de
egyértelm( pozitiv korrelacié figyelheté meg. Az UNIQA-csoport a kbvetkezé harom
évben 400 millié eurdrdl 1,7 millidrd euro értékig kivanja noévelni zold portfélidjat,
ugyanakkor az intézmények helyzetét neheziti, hogy magas hozamkérnyezetben
magasabb veszteséggel jar leépiteni a szennyezd iparagakban lévé értékpapirokat.

Luca Bertalot szerint a pénzigyek terlletén az az egyik legfébb feladat, hogy ki-
hivasokbol lehet6séget lehessen kovacsolni. Torténelmi hasonlattal élve példaul
a Medici-csalad is Eurdpa legpusztitdbb jarvanya, a pestis idején hozta létre az els6
bankokat, amelyek lehet&vé tették a varosallamok felemelkedését és megagyaztak
a reneszansznak. A European Mortgage Federation, amelynek 2000 eurdpai bank
a tagja, kidolgozott egy védjegyet, mint a Medicik a fiorinét, hogy a zold jelzalog-
levelek elterjedhessenek, segitve az intézményeket az egységes z6ld mindsités-
ben. Thibaud Clisson szerint a pénziligyi rendszer szereplGi jelent6sen tudnak hatni
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a gazdasagra, azéltal, hogy hogyan allokaljak a t6két, példaul egyes tevékenysége-
ket nem finansziroznak, vagy zold befektetések esetén alacsonyabb tékekoltséget
alkalmaznak. Ugyanakkor a fokozédé verseny miatt egyre nehezebb jo pénziigyi
kondicidkkal bird zold projekteket taldlni. A vagyonkezel6k masik komoly lehet6-
sége, hogy részt tudnak venni a kozgy(iléseken, és az egyes befektetett cégeknél
a tulajdoni hanyadnak kdszonhet6en javaslatokat tehetnek a menedzsmentnek.

A panel masodik felében Kolozsi Pdl arrél kérdezte a résztvevéket, hogyan latjak
jelen piaci korilmények kozott a zoldkotvények, igy a fenntarthatdsaghoz kotott kot-
vények (sustainability linked bond — SLB) el6tt all6 kihivasokat és lehetGségeket. Luca
Bertalot kiemelte, hogy a transzparencia nagyon fontos, igy az altaluk tizemeltett
honlapon, a Cover Bond Label weboldalon kiemelten figyelnek erre. Minden szerep-
|6 keresi az iranyvezetbket, igy a jegybankok irdnymutatasa elengedhetetlen, ezért
is kiemelked6 az MNB példaérték(i szerepvallaldsa, mivel az els6k kozott mutatott
utat a témaban. Szabdlyozéi kérdésen felll a z6ld forradalom egyben informatikai
kihivas is, ezért minden szereplének jelentds forrast kell forditania az informatikai
fejlesztésekre, s egyuttal az allami szereplSknek nyilvanos kézponti adatbazist kell
biztositaniuk, példaként az energetikai tanusitvanyok elérhet&ségét emlitette.

Thibaud Clisson szerint az informatikai beruhazasokon feliil a szabalyozas egységesi-
tése is szlikséges, mivel az eltérd allami jelolések és szabdlyok miatt sem figyelhet6
meg a greenium (z0ld értékpapirok esetén negativ hozamprémium). A fenntart-
hatésaghoz kotott kotvények esetén is gondot okoz, hogy a vallalatok hogyan ha-
tarozzak meg fenntarthatdsagi céljaikat. Szemben a hagyomanyos z6ldkotvények-
kel, gyakran nincs hatdsjelentés, igy akkor, ha nem sikeril elérni céljaikat, a késén
realizalt bintet6kamatoknak alacsony a visszatarté ereje, és emiatt sem vonzdak
befektetdi szemmel a fenntarthatésaghoz kotott kotvények. Andreas Rauter szerint
az is fontos kérdés, hogy a barna (kérnyezetszennyez8) beruhdzasokat jelenleg kik
finanszirozzak. Az Economies oknyomozd riportja szerint az ilyen tipusu beruhdzasok
3-4 szinttel lejjebb uUjra lettek csomagolva, és alapok alapjaként kevésbé tapasztalt
alapkezel6knél, jellemz&en kisebb egyetemeknél és nyugdijpénztaraknal vannak.
Ezért is fontos a konzekvens és szigoru szabalyozds, hogy a barna iparagak ne ke-
riljenek ki a latémez6bdl.

Luca Bertalot két tovabbi problémara is felhivta a figyelmet. Egyfeldl figyelembe
kell venni a tarsadalmi lehet&ségeket és hangulatot, nem szabad irrealis elvarasokat
tdmasztani akkor, mikor a tarsadalom tébbsége romlo életkérilményekkel szembe-
stl. Masfel6l, bar Eurdpa jo irdnyban halad, tulzottan bonyolult az EU-s taxonémia.
Lehetséges, hogy ezéltal a legenergiahatékonyabb épuleteink lesznek, ugyanakkor
a feltorekvd orszagoknak nehezen atadhatd a tudas, nem fogjak tudni azt imple-
mentalni, holott az igazi lehet6ségek fenntarthatdsag szempontjabdl a feltorekvd
orszagokban vannak, ahol a lakossag ingatlanjai a kozeljov6ben éplilnek meg.
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Végezetil Papp Ddvid (MNB) zarobeszédében 6sszegezte a konferencian elhangzott
f6bb gondolatokat, és azzal a reménnyel zarta be a konferenciat, hogy a jov6ben
folytatodik a felmertilt kérdések tovabbi vizsgalata és a megoldasok kézos keresése,
amelyre az MNB visszavdrja a résztveviket.
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