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A természetben id6rél idére lejatszodik az a folyamat, amelynek eredményeképpen
egy faj populacioja eléri az exponencialis ndvekedési szakasz végét. Az er6forrasok
szlikdssége erGsebb versenyre és gyakoribb konfrontacidra készteti az egyedeket,
a kiils6 sokkok pedig a megszokottnal sulyosabb kdvetkezményekkel jarhatnak a ki-
alakult egyensulyra nézve.

Az emberiség most pontosan ezt a palyat jarja be. Szerencsére a folyamatot szamos
hatds tompitja, elég csak a tarsadalmaink szervezettségére, az emberi gondolkodas
reflexiv képességére és a technoldgiai haladasra gondolni. A vilagban ma fellelhet6
viszonylagos egyensuly torékeny: veszélyezteti a kdrnyezet két legjelentésebb — egy-
masra is hatd — folyamata, a foldi klima megvaltozasa és az élévilag diverzitdsanak
és kiterjedésének csokkenése. Bar az elmult néhany évtizedben egyre nagyobb
figyelem iranyul erre a kett6s valsagra, kilondsen a klimavaltozas lgyére, a don-
téshozatali folyamatokban és a megoldas felé vezeté modszerek finanszirozasaban
még nagy az elmaradas a veszély mértékéhez képest.

A tudomany egyedil nem elég a kihivasok megoldasahoz, de az eredményei kulcs-
fontossagu alapot jelentenek a jovébeli felel6s dontések meghozatalaban. Ezért
kiilonosen jelentds a biodiverzitas-pénziigy mint kutatasi irdny és gyakorlati pénz-
Ugyi szakterilet |étrejotte, vagy ennek valamilyen véltozata.

A biodiverzitds folyamatainak szamszerUsitése és kozgazdasagi-pénzligyi megvila-
gitasban torténd vizsgalata kozelebb hozza a természeti valsdgot a gazdasagi és
politikai élet szereplGihez. Igy a klimavaltozas mellett az él6vilag védelme is nagyobb
sullyal keriilhet be a befektet6i dontésekbe, a kockazatkezelési keretrendszerekbe,
a nemzetgazdasdgi stratégiakba és a szupranaciondlis egyezményekbe.

* A jelen kiadvanyban megjelend irasok a szerz6k nézeteit tartalmazzak, ami nem feltétlenil egyezik a Magyar
Nemzeti Bank hivatalos alldspontjaval.
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Az Okoldgia és a pénziigy kiilon felhalmozott eredményeinek szintetizlasa ki-
magaslé lehetGségekkel kecsegtet, melyek mar néhany év tavlatabdl latszanak.
A Biodiverzitds-pénziigy cim(i kbnyv ebbe nyujt izgalmas betekintést. A kotet 14
kivalasztott tanulmanyon keresztil mutatja be, hogy melyek a téma elsé éveinek
legfontosabb kutatdsi irdnyai és eredményei. Az egyes témdkat mélységében fel-
dolgozd tanulmanyok el6tt a kedves olvasok figyelmébe ajanlom Odia 6sszefoglald
irdsat (115-152. o.), amely az 6koldgiai krizis okait, helyzetét és a megoldast célzd
nemzetkozi egyezményeket foglalja 0ssze.

Az aldbbiakban a kdnyv tanulmanyainak legizgalmasabb témafelvetéseibdl mutatok
be néhanyat. A konyv szerkezetét kovetve kitérek az (1) dkoldgiai folyamatok és
a természeti t6ke szamszer(lsithetGségére, a (2) a gazdasag és a kdrnyezet kozotti,
kétiranyu kockazatokra és (3) néhany innovativ pénzligyi eszkozre és modszerre,
amelyek a finanszirozas mobilizalasat mozdithatjak el6re.

Mérhetdség

Képzeljink magunk elé egy nylzsg6 lombhullaté erd6t! Fak nének az ég felé, ver-
sengve a nap sugaraiért, névényevé allatok ragcsaljak a fak kis csemetéinek leveleit.
Ragadozdk alinak lesben éhes gyomorral, és gombak dolgozzak fel az elhullott alla-
tok maradvanyait. Az erdei 6koszisztéma folyamatainak modellezésére az 6koldgia
kiterjedt szakirodalommal rendelkezik.

Ezt egésziti ki az 6koldgiai kozgazdasagtan és a biodiverzitds-pénziigy azzal, hogy
pénzben mérhetd értéket tulajdonit a természet altal nydjtott javaknak, az ugyne-
vezett dkoszisztéma-szolgdltatdsoknak. Amint megalapozott értéket tudunk adni
a természet elemeinek és folyamatainak, maris integralhatéva valnak a gazdasagi
modellekbe, a szabdlyozéi dontésekbe, s6t akar a vallalatok egyedi projektjeinek
a terveibe is. Ha a természet nem csupan egy akadalyt jelent6 kiilsé tényez6, ha-
nem alternativakoltségként felmerils, értéket hordozd eszkdz, az atalakitasanak és
elpusztitdsanak valdszinlsége jelent&sen csokken.

Ebben a kutatdsi irdnyban Herndndez-Blanco tanulmanya (61-84. o.) azt jarja korl,
hogy az egyes fajok milyen mértékben jarulnak hozza az 6koszisztémak kiegyensu-
lyozott dllapotanak fenntartasahoz. A kérnyezet ,egészsége” alapvet6 feltétel ahhoz,
hogy a gazdasag és a tarsadalom szamdra hasznos 0koszisztéma-szolgdltatdsokat
nyujtson. A szerzd az egyes fajok hozzajaruldsanak értékelésére és szamszer( becs-
|ésére egy altalanos mddszertant vazol fel.

Beverdam és Scholtens (85-112. o0.) azt vizsgalja, hogy a biodiverzitads allapotat meg-
hatdrozé kornyezeti indikatorok és metrikdk miként befolyasoljak a vallalatok érté-
két. A szerz6k kiilon elemzik az 6koldgiai szempontok véllalatértékelésben betdltott
szerepét a novekedési, profitabilitasi, hatékonysagi és kockazati tényez6k mentén.
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Kockazatok és kockazatkezelés

A természeti katasztrofak a foldi élet velejardi, sajnos idénként minden tarsadalmat
és kozosséget sujtanak. Szerencsére az emberi leleményesség lenyligdzé mérnoki
megoldasokkal sokszor eredményesen tudja csokkenteni a varatlan események be-
kovetkezését és hatdsat. Vegylik azonban észre, hogy a természet szamos esetben
ugyanezt elvégzi helyettiink! Mangrove-erddék és korallzatonyok védik a viharoktdl és
hulldmoktdl a tengerparti vidékeket, a fak gyokerei és a természetes névénytakardk
foldcsuszamlasokat és lavinakat akadalyoznak meg, de emlithetjik a hodokat is,
amelyek gatjai épp a legnagyobb ingadozasu kisebb patakok és folydk araddsaitdl
védenek. A természeti csapasokon tul az 6koszisztéma naprol napra tompitja a kor-
nyezetlink valtozékonysaganak hatdsait, igy simitva ki a természethez kapcsolddd
gazdasagi tevékenységek hozamanak volatilitasat.

Ahogy azonban csékken a biodiverzitds és pusztulnak az 6koszisztémak, a kockazatok
néni fognak. A biodiverzitds finanszirozasara iranyuld kutatasok egyik iranya egyrészt
ezeket, a természet dltal a gazdasagra gyakorolt kockazatokat igyekszik felmérni és
szamszer(siteni. Masrészrél azt is vizsgaljak, hogy milyen hatasok érvényesilnek az
ellenkezd irdnyban: milyen kockdzatokat jelent a természetre egy gazdasagi egység
tevékenysége, és hogyan lehet elkeriilni, vagy csokkenteni a mértékét. Ennek meg-
értése kulcsfontossdgu a vallalatok vezetGi szdmara csakugy, mint a cég befektetdi
vagy a dontéshozdk szamara.

Khandelwal és Khandelwal tanulmdnya (9-31. o0.) az el6bbi kutatdsi iranyhoz jarul
hozza, azaz a biodiverzitas csokkenésének a pénziigyi szektor stabilitasara gyakorolt
hatdsait vizsgalja. A szerz6k a témaban megjelent szakirodalom szintetizalasaval
bemutatjak, hogy a biodiverzitas csokkenése szoros kapcsolatban all a hitel-, piaci,
mUikodési, reputacids és szabalyozdi kockdzatokkal, és feltdrjak azokat a pénzigyi
mechanizmusokat, amelyeken keresztiil ezek a hatasok érvényestilnek.

Taddei és lelasi (153—173. o.) tanulmanyukban atfogd attekintést nyujtanak a bio-
diverzitasi és kornyezeti kockazatokhoz kéthet6 szabdlyozasi keretekrél, fokuszban
a Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) és a European Sustainability
Reporting Standards (ESRS) iranymutatdsaval, majd a biodiverzitasi kockdzatokhoz
kothet6 metrikdk szakirodalmanak 6sszefoglalasaval zarjdk a munkajukat.

Dallagiacoma és Torelli azt vizsgdlja (175-201. 0.), miként 6sztdnzi az Eurdpai Unid
a véllalatokat arra, hogy a biodiverzitds védelmét mikddésik kiilonb6zd szintjein
integraljak. Tanulmanyukban kilonos figyelmet forditanak a kézelmultban elfogadott
Nature Restoration Law és a Corporate Sustainability Due Diligence Directive f6bb
rendelkezéseire, kiemelve azok varhato hatdsait a vallalati gyakorlatokra.

Kdényvismertetés



Biodiverzitds-pénziigy — egy uj kutatdsi teriilet sziiletése

Pénziigyi termékek és modszerek

A t6zsdén kereskedett vallalatok beszamoldiban a biodiverzitassal kapcsolatos meg-
jegyzések ma még ritkak, a részletességiik nagy szérast mutat. A hagyomdanyos pénz-
lUgyi termékek korlatozottan képesek a tékét biodiverzitdst tdmogato projektek felé
irdanyitani. Mivel a befektet&i aktivizmus, a vallalatok reputacidja és a jol felfogott
Uzleti érdek egylittesen sem elég ehhez, szlikség van innovativ pénzlgyi termé-
kekre, amelyek megfelel6 6sztonz6kkel vonzzak a természet-alapu és fenntarthaté
megoldasokat finanszirozni kivand t6két. Az aldbbi hdrom tanulmany altal felvazolt
megkozelitések és eszkdzok biztatd képet festenek a lehetdségekrdl.

Naffa bemutatja (33-57. 0.) a természet altal inspiralt pénzligy fogalmat, és rdmutat
arra, hogy a természeti és a pénziigyi rendszer m(ikddése szamos parhuzamot mu-
tat, példaul a reziliencia, az adaptacio és a regeneracio terén. A szerz6 szemlélteti,
hogy e természeti elvek miként alkalmazhatdk a befektetési portféliok kialakitasaban
és pénzigyi termékek tervezésében, majd attekinti a biodiverzitas finanszirozasara
jelenleg alkalmazott pénziigyi eszkdzoket és mddszereket.

Agliardi és Agliardi rdmutat (205-232. 0.), hogy a biodiverzitashoz kapcsolédé pénz-
Ugyi eszkozok elemzésében nagy sullyal szerepel a részvényhozamok vizsgélata, mig
mas, relevans pénziigyi termékek vizsgalata eddig hattérbe szorult. Tanulmanyukban
bemutatjak a biodiverzitashoz kapcsolédd, fenntarthatdsagi feltételekhez kotott kot-
vényeket (biodiversity-related sustainability-linked bonds, BrSLB), amelyek kuponfi-
zetése kizarélag a teljesitményindikatorok el6re meghatarozott szintjének elérése
esetén torténik. A szerz6k els6ként dolgoznak ki atfogd drazasi modellt a BrSLB-k
szamara, amely a kotvények opcids jellege miatt komplex pénziigyi matematikai
problémat jelent.

Arjaliés, Bernard és Patel tanulmdanyukban (233-266. 0.) tovabbi allitdsokkal jarul-
nak hozza a biodiverzitashoz kétott pénziigyi termékek irodalmahoz a biodiverzi-
tas-kompenzacio és a hitelezés tulajdonsagainak és modszertananak felvazolasaval,
majd javaslatokat tesznek a termékek hatranyainak kiklszobolésére.

Ajanlas

Az imént vazolt tanulmanyokat interdiszciplinaris jelleglik miatt batran ajanlom
mindkét tudomanyterilet kutatéi szamara. A kotet munkai és az altaluk hivatkozott
szakirodalom lefedi a biodiverzitas finanszirozdsara vonatkozo, mai napig megjelent,
legtobb fontos publikaciot.

A konyv utolso fejezete Saba munkdaja nyoman kiindulépontként szolgalhat a jo-
v6beli kutatasok tervezéséhez, mivel felvazolja a biodiverzitds finanszirozasanak
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jelenlegi kutatasi trendjeit, valamint az irodalomban fenndllé rések és hianyossagok
mentén a jovGbeli lehetGségeket.

Hasznos olvasmany lehet a konyv fenntarthaté és ESG-szempontokkal foglalkozd
alapoknal vagy cégeknél dolgozd, gyakorld pénziigyi szakemberek és befektetdk
szamara is. Egyrészt a jév6ben varhatdan néni fog a biodiverzitdshoz kothetd befek-
tetések volumene és a befektetSk altal teremtett igény, masrészt a biodiverzitasra
és az 6koszisztémakra vonatkozo szabalyozasok szigora és kiterjedtsége is tovabbi
bdvilés elétt allhat.
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