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Fenntarthatdsagi és pénziigyi kérdések az MKT
2022-es Vandorgylilésén*

Toth Ferenc — Szabics Andrds Zsolt — Pdrkdnyi Szabolcs

2022. szeptember 22-23-an 60. alkalommal rendezték meg — ez alkalommal
Szegeden —a 128 éves Magyar Kézgazdasagi Tarsasag (MKT) vandorgy(ilését, amely
a magyar kozgazdasz-tarsadalom egyik legjelent6sebb hagyomanydval rendelkezé
és egyben legnagyobb éves konferencidja. A rendezvény nyité plenaris el6adasait
Matolcsy Gydrgy, a Magyar Nemzeti Bank (MNB) elndke, Laurent Maurin, az Eurdpai
Beruhazasi Bank kdzgazdasagi osztalyanak vezetGje, Csdnyi Sdndor, az OTP Bank
Nyrt. elndk-vezérigazgatdja és Windisch LdszI6, az Allami SzamvevSszék elndke, az
MKT Fenntarthatdsagi Szakosztalyanak elnokségi tagja tartottal. Jelen beszamo-
I6nkban a bankvezérek kerekasztal-beszélgetésérdl, az Uj fenntarthaté kdzgazdasag-
tanrél, valamint a fenntarthatdsdg finanszirozasi kérdéseirél sz616 szekcioilésekrdl
adunk tajékoztatast.

Bankvezérek kerekasztala

Virdg Barnabds, az MNB alelntkének, az MKT Versenyképességi Szakosztalya el-
nokségi tagjanak moderaldsa mellett kerekasztal-beszélgetésre kerilt sor a magyar
kereskedelmi bankok felsévezetdivel. A résztvevék Hegediis Eva, a GRANIT Bank Zrt.
elnok-vezérigazgatdja, az MKT f6titkara, Vorés Réka, az UniCredit Bank Hungary Zrt.
igazgatosagi tagja, a Lakossagi és Kisvallalati Divizié vezet6je, Jelasity Radovadn, az
ERSTE Bank Hungary Zrt. elndk-vezérigazgatdja, a Magyar Bankszovetség elndke,
Martzy Antal, a Magyar Bankholding pénziigyekért felel6s vezérigazgatd-helyettese,
Simdk Pdl, a CIB Bank Zrt. elndk-vezérigazgatdja, valamint Wolf LdszI6, az OTP Bank
Nyrt. vezérigazgatd-helyettese, az MKT alelndke voltak.

Virdg Barnabds a témat felvezet6 ,Bankrendszer 2022: Folytonos késziiltségben”
cim( prezentécidjaban kiemelte, hogy nehéz id&szakra késziiliink, de a bankrendszer
2022 els6 félévében minden mutatd esetében jobb helyzetben van, mint a globalis
pénziigyi valsag el6tti id6szakban volt: egészségesebb a hitelezés, a bankrendszer

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

Toth Ferenc a Magyar Nemzeti Bank vezet6 kézgazdasdgi szakértdje. E-mail: tothf@mnb.hu
Szabics Andrds Zsolt a Magyar Nemzeti Bank kézgazdasdgi elemzéje. E-mail: szabicsa@mnb.hu
Pdrkanyi Szabolcs a Magyar Nemzeti Bank junior elemzdje. E-mail: parkanyisz@mnb.hu

1 Az MKT YouTube oldaldan megtekinthetd: Nyitd plendris tlés: https://www.youtube.com/watch?v=53T-tV-
uwsg4
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valsagallébb és stabilabb. Ugyanakkor komoly kockazatokkal jar az energiadr-rob-
bands, az emelkedd kamatkornyezet, az alacsonyabb jovedelmez&ség, a romld
hitelportfélié-mindség, az ingatlanpiaci kockazatok és a tulértékeltség. Mindezek
kovetkeztében 2022 masodik felében a hitelfeltételek szigoritdsa és a hitelfelvevék
alkalmazkodasa miatt is a hitelkereslet visszaesése varhatd, amit a jovedelemara-
nyos torlesztérészlet mutaté magasabb effektivitdsa tovabb lassit. 2022. junius éta
mar érzékelhets a lakossdgi hitelezés lassuldsa.

A bankbetétek tekintetében az lathatd, hogy amig a vallalati betétek kamatldba fo-
lyamatosan kdvette a jegybanki alapkamat ratdjanak ndvekedését, addig a lakossagi
betétallomany atlagkamatldba mindossze két szazalék, ami messze elmarad a tiz
szazalék feletti alapkamattdl. A lakossagi hitelkockazatok emelkednek, és szigoro-
do hitelfeltételekkel kell szamolni. A kistelepiiléseken él6 fogyasztok érintettsége
magasabb. A vallalatoknak halmozott kockazatok kdzegében kell majd miikodniik:
egyrészt jelentésen megemelkedik az energiaszamla, masrészt a keresleti oldal is
beszlikil, tehat a vallalati szektor koltség és bevételi oldalon egyarant nyomas ald
keril, de a koltségoldali sokkok mértéke agazatonként eltérhet, és az a kérdés, hogy
kik és mennyire tudjak athdritani a most megemelkedett koltségeket az ligyfelekre.
A szamos sokkbol kovetkez6en a nemteljesités valdszinliségének jelent6s emelke-
désére lehet szamitani.

A jovGbeli kihivasok kozott kiemelend6 a z6/d dtdllds, aminek tdmogatdsa a bank-
szektor szdmdra is nagy fontossaggal bir. A klimakockazatok a bankszektorban is
jelentds veszteségeket eredményezhetnek (pl. az agrarium kapcsan), viszont a zold
fedezetek és a zoldhitelt igényl6 lgyfelek hitelkockdzata alacsonyabb lehet, illet-
ve a zold atallas finanszirozdsa novelheti a befektet&i keresletet és mérsékelheti
a forraskoltségeket. A zold atdllas terén a jegybank eddig is rendkivil aktiv volt, és
tovabbra is az marad. Az MNB segiti a bankokat abban, hogy dedikalt, zold hitelter-
mékeket fejlesszenek, és a klimakockazat figyelembevételével differencidljak arazasi
dontéseiket. Makrogazdasagi szinten a z6ld energetikai beruhazasok nagyobb aranya
lehet az egyik kulcstényezé mind a kormany, mind a jegybank, mind a bankszektor
szamara, ami a finanszirozasi forrdsok fokozott bevonasat igényli majd.

Az el6add végiil kiemelte, hogy konszenzus van abban, hogy fontos minél gyorsab-
ban el6rehaladni a digitalizdacioban. 16 hir, hogy a magyar bankrendszer folyama-
tosan, jelentds mértékben elGrelépett ezen a téren, kiilondsen a menedzsment
és a munkaerd terén alkalmazott digitdlis stratégidk és megoldasok esetében.
Ugyanakkor a termékpaletta kialakitdsdban még érdemes gyorsitani a digitélis at-
allast. Osszességében a szektor digitélis érettsége tovabbra is csak kdzepes, igy még
sziikségesek jovibeli fejlesztések.

A kerekasztal-beszélgetés elsé témaja a ndvekedés varhatd alakuldsa volt, vagyis
hogy egy dtmeneti rovid, vagy egy elhiz6do, massziv recesszié varhaté-e 2023-ban.
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A kereskedelmi banki vélemények szerint most ,vihar el6tti csend van”. A legna-
gyobb probléma az inflacié és annak tartdssaga, ami a megnoévekedett kamatok
kornyezetében recesszid felé sodorja a gazdasagot. 2023 els6 két negyedévében
0 kozeli novekedéssel, majd enyhe névekedéssel, illetve 2023 elsé negyedévi csu-
csot kovetden az inflacié fokozatos csokkenésével kalkuldlnak. A kulcskérdések
kozé tartozik: a) hogyan alakul a fizetési mérleg, amely a GDP akar 8 szazalékat is
meghaladhatja, és ezt meg kell finanszirozni, b) sikeriil-e miel6bb megdllapodni az
Eurdpai Unidval, c) mikor lesz vége az orosz-ukrdn haborunak. Az egyensuly meg-
Grzése érdekében szilikség lehet koltségvetési kiigazitasra is. A lakossagi fogyasztas
varhatdan érdemben le fog lassulni.

A banki jévedelmezdség kapcsan elhangzott, hogy habar megndétt a kamatjévede-
lem, de a jovedelmezGséget nagymértékben negativan befolyasolja példaul az extra
profitadd, a moratérium, a kamatstop, az értékvesztés vagy a Sberbank egyszeri
koltsége az Orszagos Betétbiztositasi Alapnak tortént befizetésként. A bankok el-
fogadjak, hogy nehéz a gazdasagi helyzet, és a tarsadalmi felel6sségvallalas miatt
nekik is részt kell vallalni ebbdl a teherbdl, ugyanakkor tgy vélik, hogy terhelésiiket
mar nem kellene ndvelni, nem szabadna tulfesziteni a bankrendszert, hiszen az
a gazdasaggal egyltt mozog. Virdg Barnabds jelezte, hogy a bankrendszer mintegy
10 ezer millidrd forintot tart betétként az MNB-ben, amire 1000 milliard nagysagren-
d kamatot kap, ami jelentésen hozzajarul a bankrendszer jovedelemezdségéhez.

Sz6 esett arrdl is, hogy a magyar bankrendszer az eurdpai bankokhoz képest nem
mikodik koltséghatékonyan. Ebben azonban fontos kitorési lehetdség rejlik, ugyan-
is ha sikerll egy bankot koltséghatékonyabb palyara allitani, akkor hosszu tavon
fenntarthatd a profittermeld képessége. Problémat okozhat a munkaeréhiany is,
ami megneheziti a mkodést és akar a jovedelmezdséget is befolyasolhatja, bar ez
jov6re megvaltozhat.

Felmeriilt a bankok prociklikus miikédése, tehdat az, hogy gazdasagi novekedés ese-
tén tulhiteleznek, recesszidban pedig tulsagosan csokkentik a kihelyezendd forrasok
Osszegét, elmélyitve a recesszidt. A lakossdgi hitelpiacon a jelzaloghitelek kamatldba
meghaladja a 10 szazalékot, ami nagyon megterheli a haztartasok koltségvetését,
ezért a hiteligények csokkenése varhatd. A személyi kélcsonok kevésbé arérzéke-
nyek, viszont az tgyfelek részérél a felljitas és az autdvasarlas tekintetében egyfajta
kivaras tapasztalhatd, bar zold jellegi felujitdsok még varhatdak. Osszességében
ebben a szegmensben kevésbé lehet szamitani visszaesésre. A vallalati hiteleket
illet6en az lathatd, hogy sok cég elhalasztja vagy felfliggeszti beruhazasait, ami azt
jelenti, hogy kevesebb beruhazasi hitelfelvétel varhatd, illetve a hitelallomany atla-
gos futamideje révidilni fog. Ez aldl az dllamilag tdmogatott energiahatékonysagot
javitd, zoldhitelek jelenthetnek kivételt. Szamos vallalat kiilsé forras bevondsa nélkiil
is jol mikodik, illetve a beruhazasi hitelek névekedéséhez alacsonyabb kamatszintre
lenne szlikség.
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A garanciaintézményeknek is fontos szerepe lehet, mivel piaci alapon nem lehet
megfinanszirozni a beruhdzasokat. A forgdeszkozhitelek viszont inkdbb névekednek,
mivel a cégek igyekeznek készleteket felhalmozni az ligyfeleik kiszolgalasa érdeké-
ben. Emellett szamos cég csdkkenti a fenndlld hiteldllomanyat. A kis- és kozépval-
lalatok hiteligényeit a Széchenyi program egyel&re még alacsony kamatszint mellett
kielégiti. A bankok csak az exportorientalt cégek esetén nyujtanak devizahitelt,
mivel 6k devizabevétellel rendelkeznek.

A villalati szektornak soha nem volt még ennyi betétje, mint most. Ennek kamatoza-
sa az alapkamattal parhuzamosan novekedett, mivel er6s a vallalatok alkupozicidja.
A lakossagi betétek kamatldba viszont messze elmarad a jegybanki alapkamat mér-
tékétdl, egy-két bank leglijabb specialis termékeit kivéve. Ennek okaként a bankve-
zet6k azt hangsulyoztak, hogy a piacon elérheték olyan megtakaritdsi lehet&ségek,
amelyeken sokkal magasabb hozamot lehet realizalni, mint a betéteken, lasd példaul
az Ujabb kibocsatasu dllampapirokat. A lakossag mindig nagyobb hozamot tud elérni
az alternativ befektetéseken, mint a bankbetéteken. A bankok szerint az a feladatuk,
hogy segitsék ligyfeleiket eligazodni a befektetési lehet&ségek kdzott, hogy meg-
talaljak a kockdzatérzékenységiiknek legmegfelelébb format. Ugy gondoljék, hogy
amig kulonadét kell fizetnilik, addig az ellene hat a betéti kamatok megemelésének.
A magyar lakossag fogyasztasi szokasai is hozzajarulnak az alacsony kamatokhoz,
mivel ragaszkodnak a betétekhez, a biztonsaghoz és a likviditdshoz. Elhangzott,
hogy csak a lakossag mintegy 30 szdzaléka tekinthet6 pénziigyileg tudatosnak, 6k
rendelkeznek megtakaritassal, 6k figyelnek oda a hozamokra is. Virdg Barnabds
megjegyezte, hogy a verseny hidnyanak is szerepe van abban, hogy a bankok nem
emelik megfelelGen a lakossagi betétek kamatait.

A hitelkockdzatok kapcsan a lakossagi szegmensben is figyelembe kell venni a meg-
novekedett rezsikoltségeket és a megemelkedett élelmiszerarakat, f6leg az alacsony
jovedelemmel rendelkez6k esetén. Szerencsére nagyon jé mindségl a portfélio,
féleg az ingatlanok terén, és a kolcsonok jelent8s részben fix kamatozasuak, raada-
sul a moratériumban is egyre kevesebben maradnak. Tovdbba a lakossag felkésziilt
arra, hogy az energiaarvaltozas milyen extrakoltségeket fog jelenteni, illetve a bérek
is jelent6sen néttek. A vdllalati hitelkockdzatok terén néhany szektorra, példaul
a szallodakra vagy az energiaigényes dgazatokra kiilondsen oda kell figyelni, viszont
az energiatermeld és energiamegtakaritassal foglalkozo cégek jo addsnak szamita-
nak. A nehéz helyzetbe keril§ lGgyfelek esetén a bankok hitelkonnyité csomagokkal
késziilnek.

Az utolsé téma a digitalizdcid kérdéskore volt. A bankok folyamatosan digitalizaljak
tevékenységiiket és a jarvany hatalmasat lenditett ezen, illetve azon a tarsadalmi
attit(idon is, hogy nemcsak vasarolni lehet online, hanem bankolni is. A digitaliza-
Cid el6szor a pénzforgalmi szolgaltatasok teriiletén jelent meg, de folyamatosan
valamennyi termékkdrre ki fog terjedni. A bankok belsé folyamataiban is, beleértve

Konferenciabeszamold



Fenntarthatdsdgi és pénziigyi kérdések az MKT 2022-es Vdndorgydilésén

a kockdazatkezelést és a hitelezési folyamatokat, égeté sziikség van a digitalizaciora,
hogy az egész bankrendszer m(ikodése egyszer(ibbé és olcsdbba valjon. A bankok
elkezdtek egy olyan 6koszisztémat kiépiteni, ahol a pénziigyi tranzakcidkat gyorsan,
rugalmasan és olcsén kell nyujtani. Van olyan bank, amelyik a digitdlis transzforma-
cié egyik nagy pilléreként sajat IT-kompetencidt épit ki, és ehhez az eddig beszal-
litoknal dolgozé tehetséges szakemberek kdzvetlen banki alkalmazasa sziikséges,
mert a digitdlis transzformdcid kulcskérdése a munkaeré.

Virdg Barnabds zarszoként elmondta, hogy nagyon nehéz év elé nézlink, komoly
kihivast jelentd iddszak lesz a gazdasag, a csalddok, a vallalatok, a bankok és a don-
téshozdk szamara egyarant, de remélhetéleg egy év mulva mar pozitivabb fejlemé-
nyekrél lehet beszamolni.

Uj fenntarthaté kozgazdasagtan

Az MKT Versenyképességi Szakosztalya altal szervezett szekcidulés targyat az MNB
2022 majusaban bemutatott ,,Uj fenntarthaté kézgazdasdgtan — globdlis vitairat”
cim( kotet jelentette. A kiadvany legfébb Uzenete, hogy az élet minden teriletén
fenntarthatdsagi fordulatra van sziikség, ez azonban a kdzgazdasagi gondolkodas
alapvetd atalakitasat igényli. A gondolatok és tapasztalatok minél szélesebb kor(
megosztdsa érdekében a jegybank élénk parbeszédet kezdeményezett a témaban.
Ebbe illeszkedett a szekcidiilés is, ahol neves kézgazdaszok fejtették ki a vélemé-
nylket a fenntarthaté kézgazdasagtan alapkérdéseirdl.

Baksay Gergely, az MNB Kozgazdasagi elemzésekért és versenyképességért felelés
Ugyvezet( igazgatdja szerint a jegybank arra torekedett, hogy a kbnyv kdnnyen be-
fogadhaté legyen, és egyuttal megfeleld attekintést adjon arrdl is, hogy milyennek
képzeli az intézmény a kdozgazdasagi gondolkozas jovéijét.

Az el6adasban elhangzott, hogy az elmult évszazad masodik felében rendkivili gaz-
dasagi ndvekedés volt megfigyelhetd a vilagban, kiilondsen sikeresek voltak egyes
azsiai orszagok, melyek kivételes felzarkdzast tudtak végrehajtani. A gazdasagi no-
vekedés fenntarthatdsaga azonban egyre kérdésesebbé valik, ahogy a novekedés
fébb tényez6i elérik korlatjukat. A jegybank 4 f6 korlatot azonositott. Az elsé a de-
mogrdfiai korldt, amely a fejlett orszagok alacsony sziiletési ratdjaban mutatko-
zik meg. A masodik az ékoldgiai korldt, ugyanis jelenleg a természeti eréforrasok
tulfogyasztasa valdsul meg globdlisan, egyes becslések szerint kdzel 1,8 Féldnek
megfelel6 eréforrast hasznalunk fel. A harmadik korlat a pénziigyi egyenstly, ugyanis
a fejlett orszagok allamaddssaga a 2. vilaghaboru éta nem latott szintre emelkedett.
A negyedik a termelékenységi korldt, ami a fejlett orszagokban évtizedek 6ta lassuld
és a nulla szazalékos ndvekedés felé konvergdld termelékenységben nyilvanul meg.
Mindemellett az ipari forradalom 6ta ciklikusan megjelend technoldgiai innovacids
hullamok is szlikségessé teszik a kdzgazdasagtan megujitdsat.
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Baksay szerint a felvetett fenntarthatésagi kérdésekkel a kozgazdasagtan nem foglal-
kozik kell6 mértékben. Az 5 legfontosabb kozgazdasagi folydirat példaul a kornyezeti
fenntarthatdsag, a tarsadalmi egyenlétlenség és a digitalis pénz kérdéseiben alig,
a cikkek kevesebb mint 1 szdzalékdban kozolt elemzéseket az utdbbi 10 évben.
Az MINB Ugyvezet( igazgatdja szerint alapvet6 valtozasra, paradigmavaltdsra van
szUkség a kozgazdasagtanban. Az Uj kdzgazdasdgtannak szamos jellemzével kell
birnia, és a fenntarthatdsdgon kell alapulnia, hiszen az eréforrasok fenntarthaté
felhaszndldsa a civilizacidnk megmaradasanak zaloga. Hasznos, ha mas tudomany-
agak is beépulnek a kdzgazdasagtanba, vagyis maga is multidiszciplindrissa valik.
A digitalizacio vildgdban az Uj kbzgazdasagtan k6zdsségeket és hdlozatokat vizsgadl.
A tuddsnak és tehetségnek fel kell értékel6dnie, mint a gazdasagi ndvekedés f6
motorjanak. Ebben a folyamatban az adat is Uj er6forrds. Forradalmi valtozdsok
zajlanak a pénz vildgaban, az Uj technoldgia itt is megjelenik, példaul a digitalis
jegybankpénz formajaban.

A panelbeszélgetés résztvevii egyetértettek abban, hogy a kdzgazdasagtan meguji-
tdsdra van sziikség. Bartus Gdbor, a Nemzeti Fenntarthatd Fejlédési Tanacs (NFFT)
titkara elmondta, hogy a kézgazdasagtan mindig is valtozik, és nem lehet szigo-
ru hatart szabni az egyes irdnyzatoknak. A f6 problémanak azt tartja, hogy egyre
kevesebb a metszet a gazdasagpolitika és a kdzgazdasagtan kozott. Sokszor olyan
dontések sziiletnek, amelyeket a régi kozgazdasdgtan is mar tobbszor megcafolt.
Csath Magdolna, a Pazmany Péter Katolikus Egyetem egyetemi tandra egyetértett
a jegybank felvetéseivel, és a valaszaban a hangsulyt arra helyezte, hogy a kozgaz-
dasdgtan sok esetben csak gazdasagi, mennyiségi mérészamokat hasznal, mikézben
nemcsak a gazdasaggal kellene foglalkozni, hanem a mindgségi (tarsadalmi, kérnye-
zeti) tényezbkkel is. Ezt az Ujfajta gondolkozasmddot a mainstream kdzgazdasagtan
részévé kellene tenni. Javasolta tobbek kézott, hogy ne a GDP legyen a donté egy
orszag sikerességének megitélésében, hanem a nemzeti vagyon. Szapdry Gyérgy, az
MNB elnoki f6tanacsaddja torténelmi perspektivaba helyezte a kérdést, bemutatva,
hogy az euro bevezetése is egy paradigmavaltas volt. Véleménye szerint a kdzgaz-
dasagtannak az a feladata, hogy azonositsa a jov6 kihivasait, és erre prébaljon
minden esetben valaszt talalni. A kdzgazdasagtanban meglatasa szerint mindig is
voltak paradigmavaltdsok. Kilon kiemelte a demografiai helyzetet, amelyet a leg-
fébb kihivasnak tart, és véleménye szerint kulturalis és tarsadalmi okai vannak a fej-
lett orszagok csokkend népességszamanak. Lentner Csaba, a Nemzeti Kbzszolgalati
Egyetem egyetemi tanara azt emelte ki, hogy a kdézgazdasagtan f6araman beliil
milyen atalakulds zajlik. Az Uj tipusu kozgazdasagtannak a jegybankok is kozponti
részei, és a szereplk jelentGsen felértékel6dott az utdbbi kozel 15 évben. Példaul
a 2008-as globalis pénzlgyi valsag eldtt tulsagosan szliken értelmezték a jegybanki
felel6sség korét, mikdzben mdra a jegybankok déntéseiben valsag soran az inflacié
mellett a novekedés és a pénzligyi stabilitas is fontossa valtak.
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A versenyképességet Csath Magdolna szerint az agilitds képességével kell kiegé-
sziteni. A versenyképesség komplex rendszer, akadrcsak az immunrendszer, amely-
nél szintén az a lényeges, hogy a vératlan helyzetekre képes legyen felkészilni.
Ellenalloképességet kell kiépiteni, amihez elengedhetetlen az agilitds, a gyors re-
agaloképesség. Mindennek az alapja az adat és az adatelemzés, hogy a multbeli
adatok alapjan el6revetitéseket készithesslink. Egy adott esemény értékelésére nem
elegendd egy szcenariot megvizsgalni, nyitottabb szemléletre van sziikség. Példaul
egy beruhdzas megvaldsithatdsagat hosszu tavon kell megvizsgalni, nemcsak magat
a beruhazast, hanem az esetleges alternativakat is.

Szapdry Gyérgy kifejtette, hogy kozgazdasagi témakban az amerikaiak nagyon ha-
sonldéan gondolkoznak az eurdpaiakhoz. Véleménye szerint az IMF is rendre arra
torekedett a tdmogatott orszagokban, hogy egyensuly és novekedés is megvaldsul-
jon, viszont ez szinte sosem teljesilt. Meglatasa szerint az allamaddssag noveke-
dése Ujszer( kihivas. A 2008-as valsag 6ta Eurdpaban jelentésen nétt a maastrichti
addssag kritériumot meghaladd orszdgok ardnya. Emelked6 kamatkdrnyezetben,
amikor a kockazatok és a feldrak is emelkednek, egy magas dllamadéssdgot nem
feltétlenil lehet kigazdalkodni, ezért koltségvetési beavatkozas valik sziikségessé, ezt
azonban megneheziti, hogy jelenleg egyidejlileg tobb valsaggal is meg kell kiizdenie
az eurdpai orszagoknak, igy a migracioval és az energiavalsaggal is.

Lentner Csaba elmondta, hogy ha Magyarorszag fel akar zarkdzni az EU &tlagos
fejlettségi szintjéhez, akkor a tuddsba kell fektetni. Belathatd id6n beliil a magyar
gazdasag akkor tud felzarkdzni, ha az EU atlaga felett jelentGs gazdasagi noveke-
dési tobbletet mutatunk fel, aminek az alapja az oktatds. Egyel6re azt Iatja, hogy
a nagyvallalatok diplomas munkaer&igényét a magyar egyetemek ki tudjak szolgalni,
azonban a kkv-szektorra ez mar nem érvényes. Ennek megfelel6en novelni kell
a diplomdsok és a képzett munkaer6 ardnydt. Az egyetemek korében folyamatban
van az atalakulds, az alapitvanyi miikodési forma bebizonyitotta, hogy ahol kézelebb
van a tulajdonos a menedzsmenthez, ott a teljesitmény is jobban el6térbe keril.

Bartus Gdbor kifejtette, hogy szerinte nagyon tdvol allunk attél a céltél, hogy
a fenntarthatdsag a gazdasagpolitikdban a kivdnt mértékben megjelenjen. Allitasa
szerint a fejlett orszagokban a probléma felismerése és a relevans célok kit(izése
még megfeleld, az eszk6zok kivalasztasa azonban mar nem mindig jo, és a célok
megvaldsitasa a legtobb esetben sikertelen. Az NFFT 2013-ban kiadott jelentését
kétévente fellilvizsgdlja a szervezet, és azt taldlta, hogy az elfogadott stratégia elle-
nére a megvaldsitds felé lassu a haladds. De mindez nem csak magyar sajatossag, az
EU-ban altalaban is hasonlé probléma azonosithatd. Véleménye szerint vannak olyan
terilletek, ahol romlds is megfigyelhetd. llyen Magyarorszagon az eréforras-terme-
lékenység, amely az utdbbi évtizedben gyengllt. Egyre tobb eréforrast hasznalunk
fel adott egységnyi GDP megtermelésére, azaz a magas gazdasagi ndvekedés mellett
a természeti er6forrasokat egyre névekvé mértékben tulhasznaljuk.
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Szapdry Gyérgy véleménye szerint akkor leszlink képesek a gazdasagban rejl6 po-
tencialt kiakndzni, ha az oktatasra fékuszalunk. Rendkiviil fontos a felsGoktatds is,
azonban ennek kapuja a kozoktatds, amely fejlesztésre szorul Magyarorszagon.
A tandarképzére jelentkez6k szdma csokken, és a végzettek minddssze 70 szazaléka
helyezkedik el a szakmajaban. A tanari pdalyat akkor lehet vonzébba tenni, ha a ke-
reseti kiladtasok javulnak. Tovabba a tandrok leterheltsége nagy, kevés az oktato,
ezaltal egy gyermekkel kevesebb id6t foglalkoznak.

A magyar gazdasdg innovacios teljesitményérdl Csath Magdolna elmondta, hogy
egyetlen lehet6ség, ha az oktatdsban mindenkibél kihozzuk a legtdbbet, és rend-
szerben gondolkozunk. Az oktatds azonban csak az érem egyik oldala, mert a meg-
szerzett tudast csak akkor lehet kamatoztatni, ha a jol képzett fiatal el is tud helyez-
kedni a munkaer&piacon. A kézgazdasz elmondta, hogy az innovacids teljesitmény
esetén az input és az output oldal vizsgalata alapjan utdbbival van inkabb probléma.
A szabadalmak nagyon alacsony szdma, az elmaradd innovativ foglalkoztatas és
a lemaradé statusz a fenntarthaté 6koldgiai termékek esetében mind azt mutatjak,
hogy fejlesztés szlikséges. A szakember szerint nem szabad fellilr6l beavatkozni az
innovacidba, inkabb a kornyezetet kell tdamogatdéva tenni.

A szekcid utolsd kérdéseként felmerlt, miként lehet elérni, hogy a kérnyezeti fenn-
tarthatdsag a kozgazdasagi gondolkodds eléterébe keriiljon. Bartus Gdbor szerint
a vdlsagok tudnak nagy valtozast el6idézni, bar a mostani kdriilményeket latva sen-
kinek sem kivan tobb valsagot. A jelenlegi energiavélsag kozvetlen hatdsa példaul
az, hogy soha nem volt ekkora a kereslet a napelemek irant. A megemelked6 ener-
giaar mint arjelzés tehat hatassal volt az emberekre is. Minden esetben rendkivil
nehéz a valtozast véghezvinni, de az 6szténz6k nagy szerepet jatszhatnak. Mdasfeldl,
ha egyszerre tulsagosan er@s az arjelzés, akkor az tarsadalmi kockazatot is hordoz
magaban.

A fenntarthatdsag finanszirozasi kérdései

Kandrdcs Csaba, az MNB alelnokének el6addsa nyitotta meg ,, A fenntarthatdsdg
finanszirozdsi kérdései” szekcidt szeptember 22-én, délutan. A nyitdel6adas cime:
LA fenntarthaté gazdasdg finanszirozdsa — Ut a fenntarthatésdg felé”, tematikajat
tekintve a fenntarthatdsagi atallas finanszirozasi kérdéseit helyezte az aktualis vi-
ldggazdasagi kihivasok kontextusaba.

Az el6adasban felvetett gondolatok kozil kiemelendd, hogy a fenntarthatdsag és az
energiahatékonysag kérdéskore nagyban felértékel6dott a jelenlegi energiavalsaggal
terhelt, turbulens gazdasagi kornyezetben. A Covid-valsagot kovetben a vilaggazda-
sag megcsappant tartalékokkal kénytelen szembenézni az energia- és élelmiszerpiaci
zavarokkal. Mivel az energiabiztonsag mara kiemelt célkitlzés a legtobb eurdpai al-
lamban, az energiavélsag lehet a fenntarthatdsagi fordulat egyik katalizatora azéltal,
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hogy kikényszeriti a sziikséges |épéseket. Ez Ugy lehetséges, hogy az energiabiztonsa-
gunk novelése és a klimasemlegesség elérése kozel azonos lépéseket igényel. A fosz-
szilis energiahordozdk hasznalatanak visszaszoritasa igy egyszerre csokkenthetné
orszagunk kitettségét és sériilékenységét, valamint Gveghazhatdsu gazkibocsatasat
is. Emlitésre méltd tovabbd a McKinsey tanacsado cég legfrissebb tanulmanyanak
alldspontja, miszerint 2050-ig megvaldsithaté Magyarorszagon a klimasemlegesség,
am ez tetemes, 150-200 millidrd eurdnyi tobbletkoltséget jelentene. Nem szabad
elfelejteni, hogy az atéllasba fektetni tzleti lehet&ség is, és ez a gazdasagi noveke-
dést is tamogathatja. A nagy 0sszegli beruhazasok eredményeképpen az elemzés
szerint nemcsak a GDP novekedési Giteme gyorsulhatna, hanem Uj munkahelyekkel
is béviilhetne a magyar gazdasag. Az alelndk arra is felhivta a hallgatdsag figyelmét,
hogy a szigorodd monetaris politikai koérnyezet nem jelent egyet a jegybank zold
intézkedéseinek visszaszoruldsaval, csupan a fékuszon mdédosit. Ennek megfelelGen
a jelenlegi id6szak kivaldan alkalmas példaul a tudomanyos mihelymunkara.

Ezt kovetéen Dobos Baldzs, a Kulturdlis és Innovacids Minisztérium vallalkozasfej-
lesztésért felelés helyettes dllamtitkara tartotta meg el6adasat, melynek kézéppont-
jaban a kormanynak a vallalkozasfejlesztés teriiletére vonatkozo fenntarthatdsagi
tervei alltak. A helyettes allamtitkar kiemelte, hogy a kormany szamara a fenntart-
hatdsagi célkitlizések tekintetében természetesen az EU-s célszamok az irdnyaddak,
ezek alapjan 2050-re kell elérni EU-s szinten a klimasemlegességet. A zold atallas
kapcsan a hazai kkv-k egyszerre szembesiilnek strukturalis és akut jelleg( kihiva-
sokkal is. Az el6adds inkdbb a strukturalis jellegli problémakra fékuszalt, melyek
jellemzéen mar a Covid-valsagot megel6z6 idGszakban is felttotték fejiket. Ezek
kozil kiemelendé a hazai kkv-szektor EU-atlagtol elmaradd termelékenysége és
a nyitott gazdasagi jellegh6l adddé kényszer az export fokozasara, Uj piacokon valo
megjelenésre. A gyorsulé globalis vildg technolégiai kihivasainak nehéz megfelelni,
a digitalizacios torekvések eddig is sok er6forrast lekdtottek. Ezen kihivasok keze-
Iése alapvet6 feltétele a hazai vallalkozasok fenntarthatd fejlédésének. A helyettes
allamtitkdr megemlitette, hogy elsé kdrben sok esetben a keresleti oldalon jelennek
meg a vallalkozdsokkal szemben tamasztott fenntarthatdsagi elvarasok. A KPMG
2021-es, vallalatvezetSk percepcidit vizsgald nemzetkozi felmérése arrdl tesz tanu-
bizonysagot, hogy a vezet6k 58 szdzaléka mar szembesiilt az érintettek magasabb
szint{ elvarasaival a fokozott jelentéstétel és atlathatdsdg vonatkozasaban. Ezek
az elvardsok els6 korben a nagyvallalatok szdmdra kertlnek megfogalmazasra, de
az ellatasi lancokon keresztil hamar tovagyd(r(zik a folyamat a kkv-khoz is. A kor-
manyzati beavatkozasok szdmara harom irdnyt jelolt ki az el6adas: a mikodésbeli
fenntarthatdsag elGsegitése, a finanszirozasi lehet&ségek bévitése, valamint a vevéi
igényekkel szembeni és jogszabdlyi megfelelés tdmogatasa.

A panelbeszélgetést felvezetd el6addsok sorat Végh Richdrd, a Budapesti ErtéktSzsde
(BET) vezérigazgatdja zarta, aki egyben az MKT Fenntarthatdsagi Szakosztalyanak
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elnoke is. El6addsaban amellett érvelt, hogy a fenntarthatdsag és a tékepiac , kéz
a kézben” jarnak, hiszen az ESG? tulajdonképpen mara vallalati versenyképességi
kérdéssé valt. A t6kepiacokon az ESG-szemlélet mar évek éta jelen van, a befekteték
részérdl f6leg kockazatkezelési eszkdzként funkcionadlt. A felel6s befektetéskezelés-
nek tehat része kellene, hogy legyen a fenntarthatésagi szempontok figyelembe-
vétele, ami a kdzelmult tapasztalatai alapjan gyakorisagdban névekvé tendenciat
mutat. A BET-vezérigazgat6 allaspontja szerint ez a trend egy olyan hullam, amit
egy cég sem kerilhet el, érdemes tehat felkésziilni a megfelelésre. Végh Richard
kiemelte, hogy a felelGs befektetések iranyelvei irant elkotelezett befektet6k szama
és az dltaluk kezelt vagyon volumene exponencidlisan novekszik, igy vélelmezhet6,
hogy néhany éven belil nagyon nehéz lesz a t6kepiacokon befektetSket taldlnia
azoknak a vallalatoknak, amelyek nem kovetik az ESG-elveket. A fenntarthatdsagi
atmenet tdmogatdsdra hozott jogszabalyi keretrendszer folyamatosan formalédik,
fontos eleme a k6z6s taxondmia, melynek célja, hogy k6zos fogalomrendszer, k6zos
mérdszamok alakuljanak ki, valamint az adatszolgaltatasok technikai kereteit is segit
meghatarozni. A BET célja 6koszisztéma-fejlesztés és tudasmegosztas Utjan fejleszte-
ni a hazai piac ESG-tudatossagat. A BET vizidja egy hazai ESG-hub kialakitasa a pénz-
Ugyi rendszer szerepl6inek kozrem(ikodésével, érdekképviseleti szervezetekkel.

A bevezet el6adasokat kovetSen a zold finanszirozas vallalati, illetve banki oldala-
rol szold kerekasztal-beszélgetést hallgathattdk meg az érdekl6d6k. A beszélgetést
Szalay Rita, az ESG Capital lgyvezetd igazgatdja moderalta, beszélgetGpartnerei
Pdkos Gergely, az OTP Bank Nyrt. Z6ld Program Igazgatdsaganak ligyvezet6 igazga-
tdja, Toreki Péter, a MOL Nyrt. csoportszint( finanszirozasi vezet6je, valamint Vajda
Attila, a Vajda Papir Kft. Ggyvezet6 igazgatdja voltak.

A beszélgetést az a felvetés inditotta, hogy az utébbi években tobb valsag hatdsa ért
el benniinket, olykor egymast kdveté mddon, vagy éppen parhuzamosan. A Covid-
jarvany és a lezardsok gazdasagfékezd hatdsat egy haborus helyzettel 6sszefliggd
energiavalsag és az ellatasi lancok sériilése kovette. Mindezek mogoétt azonban
tovabbra is meghuzddnak a klimavaltozas gazdasagra, kornyezetre és a lakossagra
gyakorolt negativ hatdsai is. A beszélgetésben képviselt cégek természetesen igen
eltéré kihivdsokkal szembesiilnek. A MOL szempontjabdl kiemelt jelentéséggel bir
az ellatasbiztonsag fenntartdsa, illetve ezzel parhuzamosan az orosz olajkitettség
folyamatos csokkentése, a fliggetlenedés. Toreki Péter hangsulyozta tovabba az
elGrelatas és az eldre felkésziilés fontossagat is, a MOL esetében tobb tételt is el6fi-
nansziroztak, még a sokkal kedvez6bb kamatkdrnyezetben, ami tébb szempontbdl is
kdnnyebbséget jelent a vallalatnak. A résztvevik egyetértettek abban, hogy habar
a z0ld eszkdzok iranti kereslet folyamatosan né, az elmult években tulajdonkép-
pen eltlint a z6ld prémium vagy ,greenium” a pénzigyi piacokrél. Pékos Gergely
véleménye szerint ez &tmeneti allapot, melyet a jelenleg uralkodo rossz gazdasagi

2 ESG: Environment (kornyezet), Social (tarsadalom), Governance (vallalat vezetés/iranyitds)
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kilatasok okoznak. A z6ld prémium azonban nem az egyetlen vonzé tényez6 a zold
finanszirozast illet6en, hiszen a folyamatosan szigorodd és gyarapodoé fenntartha-
tdésagi kritériumok teljesitésének igénye is ebbe az irdnyba tereli a véllalatokat.

A z6ld atalldshoz kapcsolodd kihivasok és lehetGségek kapcsan Vajda Attila kiemelte
a termel6 vallalatok esetében a sajat termelésl megujuld energia jelent6ségét és
szerepét a koltségek csokkentésében, valamint a fenntarthatdsagi célok elérésében.
Pékos Gergely szerint a fenntarthatdsagi megolddsok tekintetében mindig azt érde-
mes végiggondolni, hogy mi az, amit ma megtehetiink. Mi az a gyakorlati megoldas,
ami kézzelfoghato, és mar ma is mikodhet? Véleménye szerint a gyakorlatfokuszu
z6ld megolddsok az energiaelldtashoz, az energiahatékonysaghoz és a kdzlekedéshez
kot6dnek jelenleg, ezeket érdemes mindenkinek megfontolnia mind vallalati, mind
pedig lakossagi korben. Jelenleg mindenki prébalja magat a szabdlyozasok erdején
atverekedni, jo ESG-besorolasra szert tenni, hiszen egy kiemelked6é mingsités ver-
senyel6nyt is jelenthet a vallalat szamara. Ovatossagra intettek azonban mindenkit
az ESG-mindGsitések egy részével kapcsolatban, a konszenzus szerint ugyanis ebben
a szegmensben még részben ,vadnyugati” kdrilmények uralkodnak, egyes mindsit6k
akar parbeszéd, konzultacié nélkil is készitenek ESG-minGsitéseket vallalatokrdl
anélkil, hogy minden sziikséges informaciéval rendelkeznének. A kdrnyezeti pilléren
tul az ESG tovabbi, tehat tarsadalmi és vallalatiranyitasi szempontjai kozil a panel
résztvevdi az egészséges életmddot népszerUsité programokat, az integritas, vala-
mint atlathatésag kérdését, a néi munkavallaldk és vezet6k ardnyanak novelését,

illetve az egyuttm(ikddést non-profit és jotékonysagi szervezetekkel emelték ki.

A fent ismertetett szekciolilések megtekinthet6k az MKT YouTube-csatornajan.?

3 Bankvezérek kerekasztala: https://www.youtube.com/watch?v=VB_GWPM3N_U, Uj fenntarthaté
kozgazdasagtan: https://www.youtube.com/watch?v=gom1ISI8BZg, A fenntarthatdsag finanszirozasi
kérdései: https://www.youtube.com/watch?v=sFHBLCoXbXs
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