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Absztrakt

A klimavaltozas korunk egyik legjelentsebb globalis problémaja. gy napjainkra a 2015-
0s Parizsi megallapodasnak céljaként megfogalmazott 2050-re torténd klimasemlegességre
torekvO gazdasagi atalakulas alapvetd gazdasagpolitikai eszkozéveé valt a pénziigyi rendszer
zOlditése is, amely 0j kihivasként jelent meg a kdzponti bankok, felligyeleti szervek és a piaci
résztvevék szamara. Erdemes ezen teriilettel foglalkozni, hiszen az éghajlati kockazatokra
reagalo szakpolitikdkbol — mint pl. a szén-dioxid-adok — eredd kockazatok a bankszektoron
keresztiil kedvezoétleniil érinthetik a readlgazdasagot, ami a bankok rendszerszinti alul
tokésedéséhez vezethet, mely gatolhatja a gazdasagi novekedést.

A kutatas sordn Osszefoglalom a jelenlegi szabalyozasok, modszertanokat, valamint a
témaban irt kutatasok eredményeit. Bemutatom a klimakockézat tipusait és mérését. Végiil a
karbonarazasi mechanizmusokat €s a klimakockéazatok osztidlyozasi modszereit. Az adatok
elemzése soran megvizsgaljuk a banki kitettségek NACE és CPRS szektor szerinti agazati
megoszlasat, majd a kalkulalt BKI indexeket, melyek alapjan képet kaphatunk a bankszektor
klimakockdzattal szemben tanusitott érzékenységérdl. Ezt kovetéen megvizsgaljuk a zold
gazdasagra vald attérés egyik fo politikai eszkozének, egy esetleges szén-dioxid ar képzési
mechanizmus (karbon add) bevezetésének hatasat a magyarorszagi bankszektorra. A kutatas
soran négy eltérii mértékii CO2 ado6 aranak hatasat vizsgalunk, melyek soran felmérjiik az ado
mértékének valallatok likviditasara, inszolvencia lehetéségére €s fizetoképességére gyakorolt
hatdsat. Tovabba az agazati szektorok érzékenységét az addé mértékére. Az eredményeket végiil
amagyarorszagi 9 hitelintézetre dsszegezziik és kovetkezteéseket vonunk le az esetleges karbon
arsokk hatdsdra mutatott stabilitasukat felmérve.

A kutatas célja, hogy eldjelzést készitsiink a karbon ad6d bevezetése altal jelentett vallalati
¢s banki kockazatokra A tanulmany Ujdonsagértéke a hazai bankszektor kockézatainak
felmérése €és szdmszertisitése a vallalati hitelportfoliok esetén. A tanulmany kockézati fokusza
miatt elsdsorban az alacsony karbonkibocsatastu gazdasagra torténd atallas soran felmeriild
kockazatokra és veszteségekre iranyul.

Az eredmények azt mutatjak, hogy az éghajlattal kapcsolatos kockazatok a hitelintézetek
portfolidira eltéréd mértekben hatnak, az ipari 4gazatokban valo kitetségek aranyatol fliggden.
fgy, ha nem tesziink kiilonbséget szektor szinten az add arképzésében akkor az alacsony
forgdeszkdz mennyiséggel rendelekzd iparagakat érinti a legnagyobb veszteséggel a karbonado
emelkedése. A bankrendszerre vonatkoz6 eredmények megmutattdk, hogy a bankok
hitelportfolidja nem rendelkezik jelentés kitettséggel a szén-dioxid intenziv iparagakban. fgy a
hitelportfolidjuk a klimakockazati halon a kdzép — also kategoriaban helyezkedik el.
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Absztrakt

Climate change is one of the biggest global problems of our time. Thus, greening the
financial system has become an essential economic policy tool for the climate-neutral economic
transformation towards 2050, which is the goal of the 2015 Paris Agreement, and a new
challenge for central banks, supervisors and market participants. This is an area worth
addressing, as the risks arising from policies that respond to climate risks, such as carbon taxes,
could negatively affect the real economy through the banking sector, leading to systemic
undercapitalisation of banks, which could hamper economic growth.

In this research, I summarise current regulations, methodologies, and the results of
research on the subject. I present the types and measurement of climate risk. Finally, T will
discuss carbon pricing mechanisms and methods for classifying climate risks. The data will be
analysed by examining the sectoral distribution of bank exposures by NACE and CPRS sector,
followed by the calculated BKI indices, which will provide an idea of the banking sector's
sensitivity to climate risk.

We then examine the impact on the Hungarian banking sector of the introduction of a
possible carbon price training mechanism (carbon tax), one of the main policy instruments for
the transition to a green economy. We study the impact of four different levels of carbon tax
prices on the liquidity, insolvency potential and solvency of banks. Furthermore, the sensitivity
of sectoral sectors to the tax rate. Finally, we summarise the results for the 9 credit institutions
in Hungary and draw conclusions by assessing their stability in the face of possible carbon price
shocks.

The aim of the study is to provide a forecast of the corporate and banking risks posed by
the introduction of a carbon tax The novelty of the study is the assessment and quantification
of the risks of the domestic banking sector for corporate loan portfolios. Due to the risk focus
of the study, it focuses on the risks and losses associated with the transition to a low-carbon
economy.
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1 Bevezetés

Napjainkban jelentds turbulencia zajlik a pénziigyi piacokon és a 2023 tavaszi
bankcs6dok és bankpanikok sorozata utan egyre inkabb felerdsddnek a rendszerkockazattal
kapcsolatos aggodalmak is. Bar az eurOpai bankok altal a bizalmi valsagbol tapasztalt
veszteségek korlatozottak voltak, mint Amerikdban, ezek az események erdteljesen
emlékeztettek arra, hogy mennyire fontos a bankrendszer alapjainak biztositasa. Az amerikai
¢s a svgjci bankszektorban a kozelmultban bekdvetkezett stresszhelyzetek is jol mutatjak, hogy

a pénziigyi stabilitds megdrzése mennyire fligg a pénziigyi rendszer sokkfelvevo képességétol.

fgy annak ellenére, hogy a pénziigyi rendszert feliigyeld szabalyozas teljeskorti a
rendszerszintli kockazatok mérésére az arstabilitas megdrzése tovabbra is ugyanolyan fontos a
pénziigyi stabilitds tartos megOrzése szempontjdbol, mint valaha. A kamatemelés
kovetkeztében szigorodd finanszirozasi feltételek hozzajarultak a gazdasagi kilatasok

ujraértékeléséhez ¢és a tilsdgosan dsszenyomott eszkozar-kockézati feldrak visszafordulasahoz.

Az ¢éghajlatvaltozas hatdsaira vald reagalas a bankrendszer szdmadara viszonylag 1j
kihivasnak tekinthetd, ami az elmult évek soran kezdett megjelenni és egyre nagyobb teret nyer
a kockazatkezelés teriiletén, hiszen az éghajlatvaltozas hatdsa a monetaris politikdra és

pénziigyi stabilitasra kézzelfoghatova valik.

Mark Carney (a Bank of England korményzodja 2013-2022) szerint az energiaatallas
kockazatot jelent a pénziigyi szektorra, mivel az a bankok eszkdzértékének atértekelését
eredményezné. (Carney, 2015) Az Eurdpai Rendszerkockéazati Testiilet (European Systemic
Risk Board) szerint is az alacsony szén-dioxid kibocsatasu gazdasagra vald atallas
rendszerkockazatot eredményezhet, mint példaul az energiafelhasznalds hatasara bekovetkezo
makrogazdasagi hatasok miatt. (European Systemic Risk Board, 2016) Az Europai Kozponti
Bank ugy nyilatkozott, hogy az éghajlatvaltozassal kapcsolatos kockazatok rendszerszintlivé

valhatnak az eur60vezetben.
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2 Hattérismeret

2.1 Klimakockazat és tipusai

Cserényi et. al. (2020) szerint, a klimakockézat azokat a kockdzatokat jelenti, melyek az
éghajlatvaltozas hatasara érintik a vallalkozasok pénziigyi teljesitményét. A klimakockazat
hatasa jelentkezhet kozvetleniil, példaul a vallalati profitabilitds csokkenésében, a pénziigyi
eszkozok leértékelddésén keresztiil, vagy kozvetve, makrogazdasagi valtozasokon keresztiil. A
kockézatok befolyasoljak azon vallalatok tizleti modelljének rugalmassagat, kozép- €s hossza
tavon egyarant, amelyek olyan agazatokhoz és piacokhoz kotddnek, amelyek kiilondsen

érze¢kenyek a kornyezeti kockéazatokra.

Az egyes agazatokra eltéré modon és mértékben hat a klimavaltozas, valamint foldrajzi
terliletenként is eltérések mutatkoznak az agazati érintettségben. Az éghajlati kockazatnak két

{6 tipusa van: a fizikai kockézat és az atallasi kockazat.

A fizikai kockéazatok egyrészt konkrét eseményekbdl fakadnak, pl viharok, aradasok,
tiizek karokat okoznak a vallalatok targyi eszkdzeiben, mésrészt az éghajlat hosszabb tava
valtozasaibol erednek, mint példaul a globalis felmelegedés vagy a tengerszint emelkedése.
El6bbi az akut, utobbi a kronikus fizikai kockazat. (A Magyar Nemzeti Bank 10/2023. (X.9.)
szamu ajanlasa)

Az éghajlatvaltozas atallasi kockazatai alatt azok a kockdzatok értendéek, amelyek a
karbonszegény ¢és a klimavaltozas hatdsaival szemben ellenalloképes gazdasagra valo atallasbol
erednek. (European Central Bank, 2022) Az atallasi kockazatok a hitelintézeteket érintd olyan
kockézatok, amelyek a karbonszegény €s az éghajlatvaltozas hatasaival szemben ellenalloképes
gazdasadgra valo atallasbol erednek. Az atallasi kockézatnal a szén-dioxid kibocsatds a
legfontosabb tényezd, hiszen ezen &agazatok a legérzékenyebbek az éghajlatpolitikai

intézkedésekre. Ezen kockazatokat az 1. abra szemlélteti.
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Klimakockazatok

Fizikai kockazatok Atallasi kockazatok

I_I_l [ I : I

Kroénikus Akut Politikai Jogi Piaci Technoldgiai Reputacids
kockazatok kockazatok kockazatok kockazatok kockazatok kockatatok kockazatok

1. abra: Klimkockazat tipusai
Forras: Cserényi et. al. (2020)
A kutatas az atallasi kockdzatokkal foglalkozik, igy ezzel foglalkozunk részletesebben.

Ezen beliil 6t tipust kiilonboztethetiink meg:

(1.) Az elso a politikai kockazat, amely magaba foglalja példaul az energiahatékonysagi
kovetelményeket és a karbonadot. (2.) Jogi kockazatnak mindsiilnek azok a jogvitakbol fakadd
kartalanitasi kotelezettségek, amelyek az éghajlatra gyakorolt karos hatasok elkeriilésének vagy
minimalizaldsanak elmulasztisa miatt meriilnek fel. (3.) A harmadik kockazati tipus a
technoldgiai. Abban az esetben, amikor egy, az éghajlatra karosabb technoldgia helyébe egy
kevésbé karos technoldgiai megoldas Iép, a ,régi” technoldgiat alkalmazo véllalatok
jovedelmezdsége romolhat. (4.) Amikor az lizleti partnerek, befektetok, fogyasztok elfordulnak
a kornyezetszennyez0 vallalatoktdl a kevésbé karositdo termékek €s szolgaltatasok felé, piaci
jellegli kockazatokrol beszéliink. (5.) Végiil, az 6todik alkategoriaja az atallasi kockdzatoknak
a reputacios kockazat, amely azt jelenti, hogy a munkavallalok, vallalati tigyfelek és befektetok

elfordulnak a kornyezetszennyezd vallalkozasoktol.
2.2 Szabalyozas

A Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag 2022-ben megfogalmazott ¢ghajlattal kapcsolatos
pénziigyi kockazatok kezelésére és feliigyeletére vonatkozé elveket. Emellett a bankok atallasi
terveinek prudencidlis relevanciajaval kapcsolatos munkat is kezdeményezett. A kozzététellel
kapcsolatban a bizottsdg bank-specifikus, a 3. pillérhez kapcsolodd kozzétételi
kovetelményeket dolgoz ki. Valamint az Eurdpai Bankfeliigyeleti Hatosag elemzi, hogy a

kornyezeti kockazatokat be lehetne-e épiteni az 1. pillér prudencidlis keretrendszerébe és ha
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igen, hogyan, ¢és 2023 végéig jelentést kivan késziteni errdl a témardl. (Basel Committee on

Banking Supervision, 2022)

Az EU 2020-ban célokat tlizott ki annak érdekében, hogy 2030-ig 55%-kal csokkentse az
tiveghazhatasu gazok kibocsatasat, és 2050-re klimasemlegessé valjon. A ,Fit for 55” csomag
egy sor szakpolitikai javaslatot tartalmaz a cél elérésére. Osszességében az EU gazdasaga mar
tobb mint 30%-kal csokkentette a kibocsatast az 1990-es szinthez képest, amihez az EU
kibocsataskereskedelmi rendszerének hatalya ald tartozd dagazatok jelentds mértékben
hozzajarultak, és a megtjuld energiaforrasok aranya az EU energiamixében 1990 6ta csaknem
megharomszorozodott. A net-zero kibocsatasig azonban még hosszu az ut. Az EKB 4ltal a
Network for Greening the Financial System (NGFS) altal meghatarozott utvonalak alapjan
kalibralt energetikai atallasi forgatokonyvek szerint a fent vazolt kibocsatascsokkentés
eléréséhez a fosszilis tiizeléanyagok aranyat az EU Osszesitett energiamixében a 2022-es 65%-
r6l1 2030-ra 50%-ra kell csokkenteni. Ennek az aranynak 2030-ra 31%-ra kell csékkennie ahhoz,

hogy a hdmérséklet-emelkedés ne haladja meg az 1,5°C-ot a 2030-as év végére.

Az EU 2020-ban célokat tlizott ki annak érdekében, hogy 2030-ig 55%-kal csokkentse az
tiveghazhatasu gazok kibocsatasat, és 2050-re klimasemlegessé valjon. A ,Fit for 55” csomag
egy sor szakpolitikai javaslatot tartalmaz a cél elérésére. Osszességében az EU gazdasaga mar
tobb mint 30%-kal csOkkentette a kibocsatast az 1990-es szinthez képest, amihez az EU
kibocsataskereskedelmi rendszerének hatalya ald tartozd dagazatok jelentds mértékben
hozzajarultak, és a megtjuld energiaforrasok aranya az EU energiamixében 1990 6ta csaknem
megharomszorozodott. A net-zero kibocsatasig azonban még hosszu az ut. Az EKB 4ltal a
Network for Greening the Financial System (NGFS) altal meghatarozott utvonalak alapjan
kalibralt energetikai atallasi forgatokonyvek szerint a fent vazolt kibocsatascsokkentés
eléréséhez a fosszilis tiizeléanyagok aranyat az EU Osszesitett energiamixében a 2022-es 65%-
r6l1 2030-ra 50%-ra kell csokkenteni. Ennek az aranynak 2030-ra 31%-ra kell csékkennie ahhoz,

hogy a hdmérséklet-emelkedés ne haladja meg az 1,5°C-ot a 2030-as év végére.
2.3 Klimakockazatoknak kitett agazatok

Az eurdpai gazdasag finanszirozasaban tradicionalisan a bankok részvétele kiemelkedo.
Egy tipikus banki beruhazasi hitel 7-10 év, de infrastruktura fejlesztés esetén ennél joval tobb
is lehet. A Green Deal keretében az Eurdpai Unid dontott arrdl, hogy a finanszirozasi rendszer

bevonasaval kivanja elérni a Green Deal-ben meghatarozott dekarbonizaciés célokat. Ez azt
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jelenti, hogy az 0j beruhazasok finnanszirozasanal mar ezt a szempontrendszert is be kivanja

épiteni a dontéshozatalba a szabalyoz6 (EU Taxonémia).

Az Eurdpai Kozponti Bank 2022. évi klimakockazati stressztesztje megvizsgalta, hogy
az Eurdpai Unioban mely agazatok a leginkabb érintettek az atallasi kockazatok kapcsan. A
klimakockdzatok mértékének azonositdsa sordn az egyes dgazatok iiveghazhatasu gaz
kibocsatasat, mint mutatot vette alapul az EKB a teljes értéklancot figyelembe véve. A EKB
stressztesztjének eredményei azt mutatjadk, hogy az atallasi kockazatnak leginkabb kitett
szektorok az Eurdpai Unio6 aggregalt adatai alapjan: a finomitott kdolajtermék-gyart6d alagazat,

a banyaszat, az dsvanyianyag-gyartas, valamint a villamosenergia- €s energiaellatas dgazat.

A Dbankok stratégidja a leginkabb szennyezd agazatokbol szarmazd kitettségek
csokkentésére €s az alacsonyabb szén-dioxid-kibocsatasu vallalkozdsok timogatasara. Az EKB
2022-es ¢éghajlati stressztesztjének eredményei azt mutatjdk a bankok szamara, hogy
fejleszteniiik ¢és fokozniuk kell erdfeszitéseiket az éghajlati kockazati stressztesztelési
képességeik javitasa érdekében, hogy megfeleljenek a feliigyeloknek €s szabalyozoknak. A
stressz teszt ramutatott arra is, hogy a portfolio koncentracio jelentds az atallasi kockazatoknak
kitett agazatok kapcsan, illetve az adathidny miatt a pontos kockazatok mérése rendkiviil

nehézkes.

Cserényi et. al (2022) szerint a szabalyozasok a magas kibocsatasti dgazatokat fogjak a
legnagyobb mértékben érinteni, tehat ezen agazatok esetében beszélhetiink a legmagasabb
atallasi kockazatrol. A KSH Magyarorszag 2021-es kiadvanyédnak adatai alapjan hazankban az
atallasi kockdzatnak leginkabb kitett agazat a feldolgozoipar, amelyet a villamosenergia-, gaz,
gozellatas- és légkondicionalds agazat kovet, de a szallitasi, raktarozasi 4gazat, a
mezOgazdasag, az épitdipar, valamint a kereskedelem és a gépjarmiijavitas dgazat is jelentOs

mértékben kitett.

2.4 Klimakockazatok mérése

Az éghajlati kockazatok szamszerisitése még ha bizonytalansaggal is terhelt, de segiti a
dontéshozokat abban, hogy felmérjék a kockazatok nagysdgrendjét a bankszektor szamara,
valamint a szén-dioxid 4razasra vonatkozd szakpolitikai intézkedések hatdsait. A
klimakockdzatok mérése elméletben nem kiilonbozik a ,,hagyomanyos” kockazatmérésektol,
mert mikro- €s makroszinten a szokéasos forgatokonyv elemzések ¢és stressztesztek
alkalmazhat6ak az éghajlattal kapcsolatos hatdsok vizsgalatara is. A gyakorlat azonban azt

mutatja, hogy az ¢éghajlatvaltozasbol eredd kockazatok kiszamithatatlanabbak, mint a
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hagyomanyos pénziigyi kockazatok, mivel a klimavaltozas hatdsai bizonytalanok

komplexitasuk miatt €s id6beli lefutasuk miatt egyarant.

Az elsé kockazatkezelési gyakorlat az éghajlati kockazati pontszdmok (ideértve a
hétérképeket is) és mindsitések. Az éghajlati kockéazati pontszamok segitségével vallalatok,
portfoliok vagy akar orszagok éghajlati kockazati kitettsége is értékelhetd. Az éghajlati
kockézatok mindsitési moddszerei részletesebb adatokat tartalmaznak, és helyspecifikus
eldrejelzést tudnak mutatni, igy konnyebben beépithetdek a vallalat ellatasi lancara vonatkozo
informéciol kozé. Egy kockazati osztalyozasi rendszert kombindlnak egy sor osztilyozasi
kritériummal azzal a céllal, hogy az éghajlati és kornyezeti kitettségekhez a besorolasuknak
megfeleld mindségi pontszamot rendeljenek. A gyakorlatban hasznalt osztalyozasi kritériumok

alapulhatnak mindségi vagy mennyiségi tényezokon.

A masodik a forgatokonyv-elemzés, amely a kockazati eredményeket mutatja be hossza
tavon ¢€s az éghajlati kockdzati tényezok pénziigyi kitettségekre gyakorolt lehetséges hatasainak
értékelésére szolgalnak. Az IPCC (Intergovernmental Panel on Climate Change -
Eghajlatvaltozasi Kormanykozi Testiilet) 2021. augusztus 9-én kiadott 6. Ertékeld Jelentése 6t
kibocsatasi forgatokonyvvel modellezi a tarsadalmi-gazdasagi utakat. A legjobb jovokeép, és
egyben az egyetlen, ha a vilag teljesiteni tudja a Parizsi Megallapodas legfobb céljat, miszerint
az atlaghémérséklet 1.5 °C koriil legyen az iparosodas eldtti szinthez képest. A legrosszabb
forgatokonyv szerint a CO2 kibocsatasi szint 2050-1g és 2100-ig megdupldzodna és a globalis
atlaghémérséklet 4.4°C fokkal ndvekedne.

A harmadik gyakorlat a stressztesztelés, amely a forgatokonyv-elemzés specialis tipusa.
Ebben az esetben az adott entitas rovid tavu ellenalloképességét értékelik a gazdasagi sokkokkal
szemben. A pénziigyl intézmények esetében specialis stressz tesztek késziilnek. A
fizetOképesség vizsgalatakor elkiilonitik a makroprudencialis stressz tesztet, amely azt méri,
hogy a pénziigyi sokkok hogyan hatnak a pénziigyi rendszerre, €és milyen rendszerkockazatot
valthatnak ki. A mikroprudencialis stresszteszt az egyes pénzintézetek fizetOképességét értékeli
a portfoliokockazatok figyelembevételével. 2022-ben az Eurdpai Kozponti Bank éves
stressztesztjeként - miikodésében eldszor - éghajlati kockazati stressztesztet készitett (Europai
Kozponti Bank, 2022C), mert az éghajlatvaltozas €s a nettod zérd szén-dioxid kibocsatasra valo
atallas kockazatot jelent mind a hdztartasokra, mind a véllalatokra, vagyis végsé soron a

pénziigyi szektor szamara.

Végiil, a negyedik kockazatbecslési megoldas az érzékenységi elemzés, amely a

stresszteszthez hasonldan egy specidlis alkategoriaja a forgatokonyv-elemzésnek és egy adott
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valtoz6 gazdasagi eredményekre gyakorolt hatdsanak értékelésére hasznalnak. Ezekben az
elemzésekben egy vagy tobb paramétert valtoztatnak, hogy az ebbdl vagy ezekbdl adodo
valtozasok hatasat vizsgaljak a gazdasagi eredményekre (BIS, 2021).

Ahhoz, hogy pontosabban lassuk mekkora egyes gazdasagok kitettsége, ezen
modszertanok ¢€s kockazatbecslési gyakorlatok kombinaldsaval érdemes elkésziteni az
elemzéseket. Az ipardgi, makrogazdasagi szintli elemzések a jogalkotdsi munkat is timogatjak,
hiszen lathaté mely dgazatokra vonatkozoan kell szigorubb szabalyokat megfogalmazni, vagy

az atallasi folyamatot tamogatni.
2.5 Stressztesztek

A hagyomanyos stresszteszt-elemzések a pénziigyi stabilitdsi kockazatok mérésére
alkalmasak. (Lane, 2019) A stresszteszt a gazdasagi ¢és pénziigyi sebezhetdségek
azonositasanak eszkozei, melyek sordn a bankok meghatarozzak hogyan befolyasolna
tokehelyzetiiket a sulyos ¢s kedvezdtlen gazdasagi koriilmények. Egyik alapelve, hogy a
kereteknek minden Iényeges €s relevans kockazatot meg kell ragadniuk (Béazeli Bankfeliigyeleti
Bizottsag, 2018), igy ennek érdekében érdemes mindig kiterjeszteni a f0 aktudlis gazdasagi

kockézatokra, az éghajlatvaltozassal kapcsolatos kockdzatokra is.

A stressztesztekkel foglalkoz6 tudoményos szakirodalom mar szamos kérdést vizsgélt az
elmult évek sordn (1. tdblazat), valamint tobb felligyeleti hatdsag és kdzponti bank is végzett
éghajlat kockazati stresszteszteket és érzékenységi elemzéseket, melyek eredményeit a 2.

tablazatban foglaljuk 6ssze.

1. tablazat: A kiilonbozd stressztesztek kialakitdsa

Szakirodalom téma Forras

A stressztesztek altalanos kialakitasa (Borio et al., 2014)

Az informaciok kozzétételének hatasai (Morgan et al., 2014)

A stressztesztek tagabb értelemben vett gazdasagra gyakorolt hatasai = (Acharya et al., 2018)
(Nederlandsche Bank, 2018)
(EKB, 2021)
(ACPR-BdF 2021),
(BoE 2019)

Top-down stresszteszt

Bottom-up stresszteszt

Forras: Borio et al., (2014), Morgan et al., (2014), Acharya et al., (2018), Nederlandsche Bank,( 2018), EKB,
(2021), ACPR-BAF (2021), BoE (2019)
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2. tablazat: A jegybankok streszteszt eredményei

Stresszteszt Eredmény

A gyakorlat fokuszaban a kiilonb6z6é agazatok nem teljesitd hitelei
aranyanak (NPLratainak) alakulasa allt. A modellezés meglep6
eredménye, hogy a magyar gazdasag egy rendezett atallas esetén
magasabb GDP-palyan haladhat. A hitelezési kockazatokat nézve
jelentds heterogenitas lathato, mind a kiilonb6z6 szektorok, mind a
harom szcenari6 hatasait tekintve.

Magyar Nemzeti Bank
(MNB) 30 éves id6horizontt
stressztesztjét (Bokor, 2022)

A holland jegybank (DNB)
Hollandiara vonatkozo rovid
tavl energiaatallasi
stressztesztje (Vermeulen et

négy szcenario (policy, technologia, mindkettd, és bizalomvesztés)
esetén vizsgalta a pénziigyi rendszer ellenalld képességét. A
stresszteszt eredményei szerint a szcenariok ,,jelentds, de
menedzselhetd” veszteségeket okozhatnak a pénziigyi szerepléknek.

al. 2018)

Az osztrak nemzeti bank Két szcenari6 hatasat modellezik a szerzok, egy rendezett és egy
(2021) az Ausztriaban 2021-  rendezetlen karbonar-emelkedési palyat. A stresszteszt eredményei
ben bevezetett karbonado- alapjan az osztrak bankszektor aggregalt CET1 rataja 0,7-2,7

reform hatasanak felmérése szazalékponttal csokkenhet, ami kezelhetd hatas a szerzok allaspontja
(Guth et al. 2021) szerint.

Forras: Bokor, (2022), Vermeulen et al. (2018), Guth et al. (2021)

Az elemzések ramutatnak, hogy a zold atallas altalanos hatasa a portf6lido méretéhez

képest korlatozott, rovid tavon ndveli a bankok varhato veszteségeit és céltartalék-sziikségletét.

A magyar szakirodalomban az elmult években Bokor (2022) tanulméanyan kiviil is tobb
elemzés jelent meg, amelyek fokuszaban az éghajlatvaltozas pénziigyi piacokra, intézményekre
gyakorolt hatasainak felmérése 4allt. Boros (2020) a klimakockazati stressztesztek modszertani
megfontolasairol szold esszéjében ezen gyakorlatok sajatossagait, az eddigiekben targyalt
idéhorizont kérdést, valamint az 4gazati bontas fontossagat is kiemeli. Ritter (2022) a hazai
hitelintézetek magas atallasi kockazattal rendelkezd kitettségeit vetette dssze az EU-atlaggal.
Eredményei szerint a hazai hitelintézetek az atallasi kockazatoknak jobban kitettek. Bokor
(2021) egy egyszerli karbonkockézati indikatort javasol, melynek segitségével egyarant
lehetséges a bankrendszer atallasi kockazatainak idésoros elemzése, valamint az atallasnak

kitett intézmények azonositasa is.

A hagyomanyos bankszektorbeli stressztesztek kettés kihivassa a modell és
forgatokonyvek bizonytalansaga, melyek kiilondsen hangstlyosak az éghajlati kockazatok
elemzése soran. Kiilonosen a fizikai kockazatok tekintetében, ahol a hosszabb idéhorizontok

jatszakank fontos szerepet. A hagyomanyos pénziigyi agazati stressztesztek altalaban harom-o6t
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évet vizsgalnak ¢és statikus mérlegfeltevést' alkalmaznak. Melynek kikiiszobolésére dinamikus
modelleket lehetne alkalmazni, azonban ez ez a modellezési kockéazatok jelentds novekedésével
jarna.

A szcenarié narrativaja az alacsony karbonkibocsatasu gazdasagra torténd atallas
leggyakoribb szakpolitikai eszkdzének, a karbondrazasnak a széleskorli bevezetése. A
karbonarazas a tobbek kozott a Nordhaus (1993) 4ltal is a dontéshozok figyelmébe ajanlott, a
technologiai fejlédés mellett az UHG-kibocsatas megfékezésére az egyik legalkalmasabb
eszkdz. Az éarazds pontos formdjanak technikai kérdése, hogy karbonkvota kereskedelmi

mechanizmust vezetnek be vagy karbon-kibocsatasra vonatkozé adot vetnek ki.
2.6 Karbonarazasi mechanizmusok

2.6.1 Karbonkvoéta

A kibocsatas-kereskedelmi rendszerben (angolul cap-and-trade system) bizonyos
mennyiségli kibocsatasi kvotat/kreditet (cap) osztanak szét vagy pedig bocsatanak arverésre.
Ezekkel kereskedni lehet (trade), ha valakinek a kreditjeihez képest mas a kibocsatasigénye. A
blintetéado csak kvotaatlépés esetén lesz érvényes. Az Eurdpai Unidban 2005-ben, a vilagon
elséként nemzetkozileg megalkotott ETS (Emission Trading System) ugyanezen a logikén
alapszik. A karbonadohoz hasonl6 eredményességet tud felmutatni az Egyesiilt Allamokban az
1980-as években bevezetett cap-and-trade rendszer, mely tobb mint 50%-kal csokkentette a
savasesOt okozd anyagok terjedését. A cap-and-trade rendszer a karbonaddval szemben nem
csak azért jobb, mert a kotott mennyiségii kvotaval maximalizalja a lehetséges kibocsatast,
hanem mert negativ mellett pozitiv 6sztonzdvel is jar. Az alacsony szennyezdk kvotajuk
értékesitésével jelentOs tobbletbevételre tehetnek szert. Idén tavasszal megallapodtak a CBAM-
r6l (Carbon Border Adjustment Mechanism), mely az ETS-t fogja kiegésziteni, és célja a
nemzetkdzi kereskedelembdl szdrmazd hatasok kiigazitasa. Ennek keretében kiilon
karbonvamot vetnek ki bizonyos karbonintenziv termékek behozatalara olyan orszdgokbol
(foként Oroszorszag és Egyesiilt Allamok), ahol nem megfelelden szankcionalt a szennyezés.
A CBAM a Fit-for-55 csomag egyik kulcsfontossagli eleme. Az intézkedés tovabbi célja az
eurdpai energiatermeldk ¢és exportdrok versenyképességének fenntartdsa, illetve a

,karbonszivargéds” (carbon leakage) megeldzése. Utobbi akkor fordul eld, ha egy vallalat a
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lazdbb szabdlyozasi kornyezet miatt szennyezd tevékenységét elkoltozteti. Az Eurdpai
Bizottsag szerint mivel Oroszorszagbol és Ukrajnabol szarmazik a CBAM ala tartoz6 termékek

tobb mint 6tdde, a hadboru jelentdsen csokkentheti ezen tobbletbevételeket.

2.6.2 Karbonadé

A szennyezés kovetkeztében keletkezd negativ externalidk ellen a kozgazdaszok az
ugynevezett Pigou-adot szoktak javasolni. Ennek értelmében az externaliat kivaltd esemény
okozoja, vagy az azaltal pozitivan érintett szereplok fizetnek a kéarosultnak, a kar koltségével
megegyez0 Osszegben. Az adonem hatdsos az externdlidk internalizaldsara, amellyel a
karosanyag kibocsatas externaliait ellensulyozzak a karbonintenziv termékek aremelésével. Az
adofajta globalis alkalmazasaval azonban tobb probléma is adodik. Nehéz felmérni a kar
mértekét és az érintettek korét, hiszen példaul a klimavaltozast mindenki érzékeli és valamilyen
szinten mindenki hozzéjarul. Az EY becslése alapjan a szigorubb szabalyozas hosszatavon az
évi gazdasagi novekedést 0,7%-kal vetné vissza, mig a karosanyag kibocsatast 22%-kal. Ezzel
szemben a Tax Foundation szdmitdsai szerint egy 50 dollaros tonnankénti karbonad6 a
novekedést 0,4%-kal, mig a szennyezést 26-47% kozotti aranyban csokkentené, igy kisebb

gazdasagi karral jar6 megoldas.

Svédorszagban 1991-es bevezetése ota a svéd Kornyezetvédelmi Minisztérium szdmitasa
szerint 20 szazalékkal segitette a kdrosanyag kibocsatas csokkentését. Az Egyesiilt Allamokban
1s  2009-6ta 11 4allamban van érvényben karbonadd, azonban szdmos, a
karosanyagkibocsatashoz leginkabb hozzajarul6 termékre, mint példaul az energiahordozokra

nem vonatkozik.

Vermeulen et al. (2018) stressztesztje a policy szcenarid esetén 100 USD/tonna mértéki

karbonar bevezetésének hatdsait modellezte a holland gazdasagon és pénziigyi rendszeren.

crer

crcr

gazdasagban.

A Tax Fundation beszamoloja alapjan sorra vezetik be, hogy sorra vezetik be az EU-s
tagallamok a karbonadot. Az elmult években szamos orszag hozott intézkedéseket a szén-
dioxid-kibocsatas csokkentése érdekében, tobbek kozott kornyezetvédelmi szabalyozésok,
kibocsataskereskedelmi rendszerek (ETS) és szén-dioxid-adok bevezetésével. Finnorszag volt
a vilag elsd orszaga, amely 1990-ben szén-dioxid-adot vezetett be. Azdta 20 eurdpai orszag

vezetett be szén-dioxid-addot, amely az ukrajnai kevesebb mint 1 eurotol a svédorszagi,
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liechtensteini és svajci 100 eurdt meghaladd szén-dioxid-kibocsatds tonnanként. Jelenleg
Svajcban és Liechtensteinben a legmagasabb a szén-dioxid-adé mértéke, 120,16 eurd (130,81
dollar) tonnanként, ezt koveti Svédorszag (115,34 euro, 125,56 dollér) és Norvégia (83,47 euro,
90,86 dollar). A legalacsonyabb szénadé-kulcsok Ukrajnaban (0,75 €, 0,82 $) és Esztorszagban
(2 €, 2,18 $) talalhatok. Az EU-ban példaul a lengyel 0,07 eurods szinttdl a svéd 117,3 eurds
szintig terjed a karbonadd mértéke. A teher nagysaga mellett az adokoteles kdrosanyagok tipusa
kozott is vannak eltérések; mig Liechtensteinben példdul az iiveghazhatdsu gazok 81%-ra
érvényes az ado, addig Esztorszagban csupan 6%-ra. Bar az Osszes szennyez$ aranyos
megadoztatasa lehetetlen, egy 2009-es tanulmany szerint az Egyesiilt Allamokban 3000 vallalat
megaddztatasaval az iiveghdzhatasu gdzok szennyezésének 80%-a lefedhetd. (Carbon Tax

Rates in Europe, 2023)

3. tablazat: Eurdpai Unios orszago szén-dioxid ado mértéke (2023)

Szén-dioxid add A hatélyba
mértéke (eurd) 1épés éve

Magyarorszag (HU) 40,00 € 2023
Ausztria (AT) 32,50 € 2022
Dénia (DK) 2437 € 1992
Esztorszég (EE) 2,00 € 2000
Finnorszag (FI) 7692 € 1990
Franciaorszdg (FR) 4455 € 2014
Németorszag (DE) 30,00 € 2021
Izland (IS) 3540 € 2010
Irorszag (IE) 4845 € 2010
Lettorszag (LV) 1498 € 2004
Liechtenstein (LI) 120,16 € 2008
Luxemburg (LU) 44,19 € 2021
Hollandia (NL) 5107 € 2021
Norvégia (NO) 8347 € 1991
Lengyelorszag (PL) 13,27 € 1990
Portugalia (PT) 2390 € 2015
Szlovénia (SI) 17,30 € 1996
Spanyolorszdg (ES) 1498 € 2014
Svédorszag (SE) 11534 € 1991
Svéjc (CH) 120,16 € 2008
Ukrajna (UA) 0,75 € 2011
Egyesiilt Kirdlysdg (GB) 2046 € 2013
Atlagosan 44 .49 €

EU ETS 88,46 € 2005

(0sszehasonlitasképpen)
Forrds: Carbon Tax Rates in Europe (2023)
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Magyarorszdgon bevezetett karbonad6 az ETS (EU Emissions Trading System)
logikéjaval szemben, az érintetteknek nem all rendelkezésére ingyenes kibocsatasra feljogosito
szén-dioxid kvdta mennyiség, hanem a teljes kibocsatdsuk utan adofizetési kotelezettségiik

keletkezik.

A 2023. julius 17-én megjelent - a szén- dioxid kvdtaval kapcsolatos -320/2023 (VII. 17.)
Kormanyrendelet azon vallalatokra vonatkozik, melyek esetén ,,a targyévet megel6z6 évben az
azt megel6z0 harom évben hitelesitett szén-dioxid 6sszekibocsatasa atlaganak legalabb 50%-
aval megegyez0 mértéki téritésmentes kibocsatasegység-kiosztasban részesiilt, és a targyévet
megeldzd harom évben a hitelesitett szén-dioxid kibocsatdsanak éves atlaga meghaladta a 10
000 tonnat. A szén-dioxid kvota ado mérteke 40 EUR minden kibocsatott tonna CO2 utan. Ezen
feliil a Kormanyrendelet eldirja, hogy az ingyenesen rendelkezésre allo kvotdk atruhazésa
esetén tranzakcios illetéket 1s meg kell fizetni a klimavédelemért felelds hatosagnak. A bevallas
adatainak forintra torténd atszamitasanal a Magyar Nemzeti Bank 4ltal a targyév utols6 napjan
kozzétettn hivatalos kdzéparfolyamot kell alkalmazni, ami 2023Q3-ban 391,25 Ft/EUR, igy a
szén-dioxid kvoéta ado 15 650 Ft/t CO2. (320/2023. (VII. 17.) Korm. rendelet.)

2.7 Klimakockazatok osztalyozasi modszere

2.7.1 A CPRS-modszer bemutatasa

Az atmeneti kockazat értékeléséhez kulcsfontossagu a gazdasagi tevékenységek olyan
osztalyozasa, amely megismételhetd és 0sszehasonlithatd a portfolidk és joghatdsagok kozott.
A CPRS megoldast kinal erre a kihivasra. A CPRS lehetdvé teszi a "szén-dioxid-kibocsatasbol
szarmaz6 atruhazott eszk6zok" fogalmanak kiterjesztését és meghaladasat (amely gyakran a
fosszilis tiizeldanyagok kitermeléséhez kézvetleniil kapcsolodo veszteségekre korlatozodik), és
amely nem rendelkezik pontos meghatarozassal az dgazati kodok tekintetében. A CPRS-
rendszerek teljes mértékben Osszeegyeztethetok a fenntarthaté tevékenységek unios
taxondmigjaval is.

A klimavaltozéssal kapcsolatos szabalyozasok altal érintett szektorok (Climate Policy
Relevant Sectors, tovabbiakban CPRS) modszerét a klimavaltozassal lehetségesen érintett
kitettségek szamszer(isitésére Battiston €s szerzdtarsai 2017-es tanulmanyukban fektették le. A
modszert azota szamos feliigyeleti szerv és pénziigyi intézmény kezdte el alkalmazni. A
modszer sz€les korben felhasznalhat6, mivel nem igényel tobbletinformaciot, teljes egészében
az EU altal bevezetett gazdasagi tevékenységek statisztikai besorolasi szabvanyan alapul

(Eurostat 2008), mely adott gazdasagi tevékenységhez a hozza tartozo altaldnos eurdpai unids
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besorolasi kodot, a NACE Rev26-t parositja. A NACE Rev2-kddok egységes hasznalataval
Osszehasonlithatd informacid all rendelkezésre az egyes nemzetgazdasagi agak felé fennallo

kitettségek mértekének dsszehasonlitdsara az EU-s orszagok korében.

A CPRS szabvanyositott ¢és alkalmazhat6d osztalyozast biztosit azon tevékenységek
szamara (a NACE Rev2 4 szdmjegyl szintjén), amelyek bevételeit pozitivan vagy negativan
befolyéasolhatja egy rendezetlen, alacsony szén-dioxid-kibocsatdsi atmenet, az energetikai
technoldgidjuk alapjan (pl. fosszilis tiizeldanyagon vagy megujuld energian alapuld). Emiatt a
CPRS-osztalyozast az éghajlati pénziigyi kockazatértékelés referenciaértékének tekintik, €s
tobb nemzetkdzi pénziigyi intézmény is alkalmazza a befektetok éghajlati atallasi kockazatnak

valo kitettségének értékelésére

A CPRS-ek azonositdisa a kovetkezok figyelembevételével torténik: 1) az
energiaértéklancban betoltott szerep (technoldgia), i1) az tiveghazhatasugaz-kibocsatasi lancban
betoltott szerep, i11) konkrét politikai folyamatok és iv) iizleti modell (a fosszilis tiizeldanyagok

helyettesithetdsége).
CPRS granularitasi szintek:

e C(CPRS Main: 9 gazdasagi tevékenységi kategoria, amelyekbe a tobb mint 1000
NACE-kédot  (2,3,4 szamjegyll) csoportositjak, beleértve az  1-fosszilis
tiizeldanyagokat, 2-kézmiiveket, 3-energiaintenziv, 4¢éplleteket, 5-széllitds, 6-
mezOgazdasag.

e (CPRS2: tobb mint 30 gazdasagi tevékenységi kategoria, amelyek lehetdvé teszik az
alacsony és magas szén-dioxid-kibocsatasu aldgazatok megkiilonboztetését a NACE-
kodok szemcsézettségének hatarain beliil.

e (CPRS Granular: Tobb mint 100 kategoria, amelyek lehetévé teszik az alacsony és
magas szén-dioxid-kibocsatasu agazatok megkiilonboztetését a NACE-kodok
szemcsézettségén tual.

A 4. tablazat Battiston et al. (2022b) tanulmanya alapjan a CPRS Main elsé 6

(vagy haromjegyii) NACE-kod van feltiintetve, az azt jelenti, hogy a kodban szerepld Osszes
négyjegylt NACE-kodot ugyanahhoz a CPRS-hez rendelik.
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4. tabldazat: CPRS és NACE szektorok forgato tabla

CPRS sector NACE codes

1-fossil-fuel 05,06,08.92,09.10, 19,35.2,46.71,47.3,49.5
2-utilitylelectricity 35.11,35.12,35.13

07.1,07.29,08.9,08.93,08.99, 10.2, 10.41, 10.62, 10.81, 10.86, 11.01,
11.02,11.04,11.06, 13, 14,15,16.29,17.11, 17.12, 17.24, 20.12, 20.13,
3-energy-intensive 20.14,20.15,20.16,20.17,20.2,20.42,20.53, 20.59, 20.6, 21, 22.1,
23.1,23.2,23.3,234,23.5,23.7,2391,24.1,242,24.31,24.4,24 51,
24.53,254,25.7,25.94,25.99, 26,27, 28, 32

4-buildings 23.6,41.1,41.2,43.3,43.9,55,68,71.1

5o 29, 30, 33.15,33.16,33.17,42.1,45,49.1,49.2,49.3,49 4, 50, 51, 52,
53,77.1,77.35

6-agriculture 01,02,03

Forras: Battiston et al. (2022b)

A CPRS-moédszer abbdl a feltevésbdl indul ki, hogy azokat a gazdasagi agazatokat,
amelyek tevékenysége magasabb UHG-kibocsatassal jar egyiitt, a klimavaltozas mérséklésére
iranyuld szabalyozoi 1épések fokozottabban érintik majd Oket, mint a kisebb kibocsatassal
miikodo tarsaikat. A klasszifikacids rendszer figyelembe veszi tovabba az ugynevezett szén-
dioxid-kibocsatds szivargas kockazati besorolast, ami olyan tevékenységeket azonosit
(els0sorban a feldolgozoiparban), melyek versenyképességére vagy koltségeire nagy hatassal
lehet a karbonkibocsatast szabalyozd intézkedések, mint példaul a karbonado bevezetése (EC
2014). Belathato, hogy a tevékenységek klimaszabalyozasi szempontbol nem kelléen homogén
felosztasabol fakaddan a tradicionalis NACE Rev2 osztilyozéasi szabvany klimapolitikai
szempontbol nehezen hasznalhatd. A banyaszat és kofejtés nemzetgazdasagi agban példaul
olyan tevékenységek szerepelnek, melyekre az ugyanazon 4gazatban mikodod tarsaiknal
varhatdan kevésbé vonatkoznak majd komolyabb szabalyozéi Iépések (pl. a vasércbanyaszatot
kevésbé érintik majd a klimavaltozadsi szabalyozasok, mint az ugyanabban az agazatban
nyilvantartott feketeszén-banyaszatot), mig a feldolgozoiparban szerepelnek olyan
tevékenységek (példaul a kdolajfinomitas), amelyeket a tobbi tevékenységhez képest erdsen
¢érintenek majd a klimapolitikai szabalyozasok (Battiston et al. 2017). Figyelembe kell venniink
azt 1s, hogy kifejezetten z0ld teveékenységek nem keriiltek kiilon kategorizalasra a
szabvanyrendszerben, igy példdul a megujuléenergia-termeld naperémiivek ugyanugy az

energiaellatasi dgazatban lizemelnek, mint a szénerdmiivek.
Az 0Osszes figyelembe vett gazdasagi tevékenység harom kategdridba sorolhato: (i)
fosszilistiizeldanyag-ellato, (i1) villamosenergia-ellato é€s (iii) fosszilistiizeldanyagfelhasznéalo

vagy villamosenergia-felhasznalé. A harmadik csoport tovabb bonthatd tradicionalis
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szabalyozoi terliletekre: szallitas, szallds és gyartas. Mig a fosszilis tiizeldanyagok kindlati
oldala lesz leginkabb érintett az UHG-kibocsatas csokkentését eldiranyzé szabalyozdi 1épések
kovetkeztében, a tobbi kategdridra pozitiv és negativ hatassal is lehetnek, az energiaforras
figgvényében (fosszilis vagy megjuld energia). A fentiek alapjan az Osszes gazdasagi
tevékenység kategorizalhatdo a 4. szinti NACE Rev2 besoroldsa alapjan klimavaltozéssal
kapcsolatos szabdlyozasok altal érintett szektorba vagy egyéb szektorba. A modszer a
kovetkezd szektorokba sorolja be a vallalati kitettségeket: (1) fosszilis iizemanyag, (2)
kozmiiszolgaltatd, (3) energiaintenziv, (4) ¢épiletek, (5) szallitds, (6) agrarium, (7)
finanszirozas, (8) kutatas ¢és fejlesztés és (9) egyéb szektor. Ezek koziil az 1-6 szammal jelolt
szektorok szamitanak atallasi kockdzatnak fokozottan kitett kitettségeknek, ezek a tanulmany
hatralévd részében Osszefoglaldoan CPRS 1-6 kitettségként szerepelnek. A 7-9 szdmmal jelolt

szektorok a modszer alapjan nem hordoznak atallasi kockdzatokat.

A fentiek alapjan a modszer erdssége, hogy altalanosan elérhetd adatokon alapul (NACE
Rev2 besorolas), a Kkitettségek teljes mértékben felmérhetéek (minden gazdasagi
tevékenységhez tartozik szektor), tovabba a banki kitettségeket még kezelhetd mennyiségi
kategoéridba sorolja be, igy konnyen értelmezhetd eredményeket kapunk. termelés is az

altalanosan nagy UHG-szennyezé 4dgazatnak szamitd energiaellatas 4gazatban.

2.7.2 Banki Karbonkockazati Index (BKI)

Az MNB els6 alkalommal a Banki Karbonkockézati Index (BKI) segitségével mérte fel
a teljes vallalati hitelallomany atallasi klimakockazatokkal valo terheltségét (Bokor, 2021). A
BKI alapfeltevése, hogy a pénziigyi intézményeket érintd atallasi kockézat nagyobb, ha
hitelkihelyezéseik hangsulyosabbak az {iveghazhatisi-gazokat (tovabbiakban: UHG)
intenziven kibocsato véllalatok részére. Az index a kockdzatok szamszerlsitését két
forgatokonyv alapjan végzi. A linedris stlyozas azt a feltevést jeldli, hogy az UHG 4ara
dgazatsemlegesen fog alakulni, tehat a pénziigyi kockizat egyenesen aranyos az UHG
kibocsatas intenzitasaval. A Gompertz-féle stilyozas azzal a feltevéssel €1, hogy az intézkedések
alapvetden a nagyobb szennyezdket fogjak sujtani, azaz a kapcsolat nem linearis. (MNB, 2021)
Az alkalmazott paraméterezés mellett bizonyos kibocsatasi szint alatt €s felett — kicsi vagy nagy
sulyt rendel az egyes tevékenységekhez, elkiilonitve a kiugrdan intenziv gézkibocsatokat a
tobbiektdl. Az indexrdl részletesebb leirasa az MNB Bank Carbon Risk Index — A Simple
Indicator Of Climate-Related Transition Risks Of Lending Activity jelentésben olvashato
(Bokor, 2021.), az index legfrissebb eredményei a 2.abran lathatdk, tovabbi eredmények pedig
a 2023-as Zold Pénziigyi Jelentésben (MNB, 2023) olvashatoak.
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Bankrendszeri BKI havi értékei és éves visszatekintd mozgdatlaga
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2. dbra: Bankrendszeri BKI havi értékei és éves visszatekinté mozgédtlaga
Forrds: MNB Zild Pénziigyi Jelentés (2023)

Az index képes a hitelportfoliokban felépiil6 atallasi kockazatokat visszatekintéen €s egy
adott idépontban is vizsgalni, valamint havi értékeket mutatni a kockazatok alakulasarol. A
modszer elénye azonban leginkdbb a trendek vizsgalataban rejlik: az index segitségével hamar
jelezhetd, ha hitelezési folyamatok elmozdulnak a karbonintenzivebb vagy kevésbé
karbonintenziv agazatok finanszirozasa felé. Az éves mozgdatlag a havi adatok esetleges
kilengéseinek kisimitasdval probalja megragadni a trendszerli valtozasokat. Eldretekintd
informaciot az index nem ad, csak historikus adatok alapjan nyujt informaciot a hitelezési
folyamatokrol. A 2021-es évhez hasonldan az index tovabbra is stagnalast mutatott 2022 elsd
felében, majd az év végén kisebb emelkedést lehetett megfigyelni. A hitelintézetek
klimakockdzatai ardnyosan nem emelkedtek szdmo tevéen az elmult egy évben (éves-
mozgoatlag- alapjan). A szigorubb, tehidt magasabb kockéazatokat feltételez6 Gompertz-féle-
fliggvény alapjan a hitelportfolio 15,1 szazaléka tekinthetd kockdzatosnak. Az enyhébb, linearis
feltételezés alapjan a vallalati hitelportfoliock 9,0 szazaléka lehet érintett atallasi

"o

klimakockazatokkal, ami szintén 0,1 szazalékpontos ndvekedést jelent az el6z6 év végi allashoz

képest.
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3 Modszertan és adatok

A kutatas célja megvizsgalni egy 1j szén-dioxid kibocsatasi arrendszer bevezetésének
hatdsat a magyar bankszektorra. A vizsgalat elengedhetetlen, hiszen a 2015-6s Parizsi
megallapoddsnak kozponti eleme a szén-dixid arazasdval visszatartani a karos anyag
kibocsatast ¢s megakadalyozni az éghajlatvaltozast. Kovetkezésképpen a kutatas f6 kockazati

tényezdje a szén-dioxid ar alakuldsara fokuszal.

A kutatas abbdl a megkozelitésbdl indul ki, hogy a szén-dioxid add ndveli a termelési
koltségeket €s csokkenti a szén-dioxid intenziv termékek iranti keresletet. Mivel a termeldk
nem tudjak teljesmértékben atharitani a termelési koltségeket, igy a vallalatok magasabb
koltségei €s a forgalomcsokkenés egylittes hatdsa negativan befolydsolja a nyerességességet,
igy az egyes cégek fizetésképtelenné valhatnak. Ez a hatas jobban érvényesiil a szén-dioxid

intenziv iparagakban miikodod vallalatok esetében.

A bankokat az ezen inszolvens véallalatoknal 1év6 nem teljesitd hitelekbdl eredd hitelezési
veszteségek fogjak érinteni. Ami gyengiteni fogja a bankok tOkehelyzetét és a szén-dioxid
intenziv ipardgaknak kitett bankok a csokkend tokemegfelelési mutatojukban mérhetden

nagyobb hatassal fognak szembesiilni.
3.1 Kutatas felépitése

A kutatas elején felmérjiik a magyar bankok klimakockéazatat a portfolick CPRS
szektorban valo kitettsége, valamint a BKI index alapjan. Majd a bankokat elhelyezziik egy
klimakockdzati halon, amely megmutatja a banki portf6liok érzékenységét a klimakockazaokra.
Ezt kovetden egy lehetséges karbon arsokk hatasat vizsgaljuk négy szcenarion keresztiil a
vallalatok likviditds mutatoira, inszolvencia valdszinliségére ¢és adossdgszolgalati
fizetOsképességére. Valamint szektor szintren nézziik a szén-dioxid ar alakuldsara valo

crer

szcenariok soran. A kutatas felépitését a 3. abra tartalmazza.
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Bankrendszer klimokckazatanak felmérése

CPRS Kkitettség Banki Karbonkockdazati Index

Karbon arsokk hatasa a vallalatok mutatéira

Likviditas Inszolencia Fizet6képesség

A 4

Gazdasagi szektorok érzékenysége

Bankszektorra vonatkozé eredmények

3. abra: A kutatas felépitése

3.2 A forgatokonyvek meghatarozasa

Az elemzést négy széndioxid-ar forgatokonyvre vizsgaljuk, 40, 50, 100 és 130 EUR szén-
dioxid adot feltételezve. Az adok soran nem tesziink kiilonbséget a gazdasagi szektorok kozott,
csak a szén-dioxid kibocsatast vessziik alapul és az MNB napi kozéparfolyaméanak harmadik

negyedév végi arfolyamaval (391,25 Ft/EUR) szamolunk.

4. tablazat: Szcenariok

Szcenariok CO2 ado6 (EUR) CO2 ad6 (HUF) ‘
1. szcenario 40 EUR 15 650 Ft
2. szcenario 50 EUR 19 563 Ft
3. szcenario 100 EUR 39 125 Ft
4. szcenarid 130 EUR 50 863 Ft

A szcenariok soran nem alkalmazunk szektoralis karbondrazast, minden gazdasagi
szektorra egységesen hatarozzuk meg az add mértékét. Az ad6 meghatarozasanal csupan a

kibocsatasi mennyiséget vessziik figyelembe.

Az elsé szcenaridban, az adod mértékénél a jelenlegi 320/2023 (VI 17.)
Kormanyrendeletben megjelent 40 EUR /t CO2 ad6 mértéket vessziik alapul feltételezve, hogy

az ad6 megfizetése nem csag a 10 000 tonna CO2 kibocsatast felett keriil megfizetésre.
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A masodik szcenaridban a jelenlegi adé mértékének ndvekedését feltételezve, 50 EUR/ t

CO2 adval szamolunk, ami egyezik tobb eurdpai orszagban érvényben 1év6 add 6sszeggel.

A harmadik és negyedik szcenaridban egy erdsebb ad6 emelést feltételezve vizsgaljuk a
vallalaltok és banki portfoliok érzékenységét. Vermeulen et al. (2018) és Guth et al. (2021)

kutatisaiban hasznalt mértékeknek megfelelden.
3.3 Felhasznalt adatallomany

Az elemzést tobb adatforrasra alapozva készitjiik. A szén-dioxid kibocsatasi adatokat a
KSH ¢és az Eurostat nyilvanosan elérhetd szektor szintli kibocsatasi adatai adjak. A vallalatok
hitelkitettségét pedig a BISZ Kozponti Hitelinformécios Zrt.-t61 kapott KHR adatbazis
szolgaltatja, melyet a kozponti hitelinformacios rendszerrdl sz6l6 2011. évi CXXII. torvény
hivott életre. Az elemzés elkészitéséhez 2023. harmadik negyedév végi allomanyi adatokat

hasznaltam fel.

Az elemzés a hitelintézeti bankcsoportokra vonatkozva Osszesen 9 intézmény (CIB,
K&H, Erste, Raiffeisen, Granit, MHB, OTP, UniCredit, Magnet) hitelallomanyéara késziilt el a
kitettségek elemzése. Az elemzés adatallomanyat csak a Magyarorszagon bejegyzett nem
pénziigyi vallalatok képezik, melynek szdma a 2023-as harmadik negyedév végén 461 446
vallalat adatait tartalmazza, melyekbdl 95 548 vallalat rendelkezett hitelintézetnél kitettséggel.
A teljes vallalati hitelkitettség fennalld tOketartozasa ezzel a hitelintézeti és adoskorrel 22 980

milliard forintot tett ki. A kutatas célja, hogy értékelést adjunk arrdl, hogy a szén-dioxid arak

crer

3.4 Adatbazisok kialakitasa

Az adatbazisok kialakitdsa, valamint az adatok feldolgozasa PL/SQL Developer
szoftverben valosult meg. Az adatbazisba a BIS 2023. harmadik negyedéves vallalalti
kitettségeket tartalmazo adatalloményat toltottiik be, melyekhez hozza kotottiik az OPTEN

alltal nyilvantartott legfrisebb beszamoldkat tartalmazo6 kimutatési adatokat.

Az igy keletkezd adatbdzisban a vallalatok szamlaszdmai alltak rendelkezésiinkre
melyekben 1év6 bankkéd alapjan hozza kapcsoltuk a szamlavezetd bankot/bankokat. fgy a
vallalat fennallo kitettségét a szamlavezetd bankjaihoz kotottiik és a kitettségét a bankok
mérlegfodsszegének aranyaban osztottuk fel. Ebbdl kdvetkezden egy vallalatnal, aki tobb

bankban is vezet szdmlat gy oszlik fel a kitettsége, hogy a nagyobb mérlegf6dsszegli banknal
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nagyobb kitettsége all fenn, mint egy alacsonyabb mérlegf6édsszegii banknal. Ezt a logikat azzal
tamaszthatjuk ala, miszerint a nagyobb mérlegfodsszegli bankok nagyobb Osszegt keretet

szerzOdhetnek az tigyféllel, szemben egy kisebb mérlegf6osszegli banknal.

A kitettségek meghatdrozasa utdn a vallalatok egyedi UHG és CO2 kibocsatasa is
kiszamitasra keriilt. Mivel a kibocsatasi adatokbdl csak gazdasdgi agazatonként alltak
rendelekzésre az adatok, igy az egy vallalatra jut6 kibocsatas kiszamitasanal az adott szektorban
miik6dé vallalatok mérlegfodsszegével aranyositva osztottuk le a kibpcsatasi adatokat egy
vallalatra, Ggy, hogy azok Osszege a teljes szektor kibocsatasat adja vissza. Ezt a logikat arra
¢épitettiik, miszerint egy nagyobb mérlegfodsszeggel miikodo vallallat kibocsatasa is ardnyaiban

nagyobb, mint egy egy kisebb mérlegf0dsszegli vallalat kibocsatésa.

Létrehoztunk egy forgato tablat, ami a NACE kodoknak megfelelteti a hozzajuk tartozo
CPRS szegmenseket. Majd az UHG kibocsatasokat felhasznalva a gazdasagi agazatokhoz
kiszdmitasra keriilt egy stlyszdm, ami a szektorok kozotti kibocsatasat sulyozta, ezzel tovabb

szamolva alakitottuk ki minden vallalathoz és hitelintézethez tartozo BKI indexet.

Végiil pedig egy kiilon tablaba keriilt kiszamitasra a vallalatok eredménybeszdmoloi
alapjan, a likviditasi mutaték, az inszolvencia valdsziniiség ¢és az addssagszolgélati
fizetokeépesség. Ezekben a képletekben jelent meg a szén-dioxid add, mint valtozo, ami a

rovidlejarata kotelezettségeket novelte, igy hatva a mutatok alakulasara.

Az adat tisztitasi folyamat tobb 1épésben zajlott, ahol outlier értékek keriiltek az
adatbazisba ott sziirést alkalmaztunk. Ilyen példaul, amikor a rovidlejarata kotelezettségeibodl
egyik évrdl a masika a hosszu lejarata koteezettségekbe sorolt at tobb vallalat milliokat, ezzel

kiugrdéan megnovelve a likviditasi mutatdkat.

A létrehozott adatbazisok és kialakitott lekérdezések segitségével automatizalhatova és

rendszeresen lekérdezhetéve valtak az elemzés eredményei.
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4 A magyar bankrendszer klimakockazata

A kovetkez6 fejezetben a magyar bankrendszer klimakockazatat vizsgaljuk, mely soran
a vizsgalt 9 hitelintézetet kategoriakba soroljuk a hitelportfoliojiik CPRS kitettség aranyaban,
valamint a portf6li6 Banki Kockazati Index szerint. Végiil pedig egy klimakockézati halon

helyezziik el éket. A fejezetben az UHG kibocsétasi adatokat vessziik alapul.

4.1 A magyar bankrendszer CPRS Kkitettsége

Mivel egyedi kibocsatasi adatok nem allnak rendelkezésre, ezért az egyes gazdasagi
tevékenységek liveghazhatasti gazintenzitasi adataira van hozza sziikség. Ezeket az intenzitasi
adatokat nemzetgazdasagi dgakra vonatkozdan teljeskorien (NACE Rev2 1. szint: A—T), az
agazatokra vonatkozdéan nem teljeskortien (NACE Rev2 2. szint: A01-T98) az Eurostat
(Eurostat, 2022) allitja 6ssze az eurdpai unios orszagok esetében. Az adatokat két —harom éves

lemaradassal frissitik, igy jelenleg a legfrissebb adat a 2021-es évre vonatkozik.

A hazai bankrendszer vallalati hitelallomanyanak elemzésekor érdemes el0szor meg-
vizsgalni a nemzetgazdasagi dgazatok felé¢ fennallo kitettségek mértékét, mieldtt ratérnek a
CPRS-modszer altal kirajzolédo kitettségi értékekre. Az agazati kitettségek megoszlasat
vizsgéalva az 5. tablazatban lathat6, hogy vannak olyan teriiletek, melyek felé jelentds a
bankrendszer hitelkitettsége, ilyen a feldolgozodipar, a kereskedelem és a gépjarmiijavitas, az
épitdipar, a pénzligyi ¢és biztositasi tevékenység és az ingatlaniigyletek — ezekben az
agazatokban koncentralodik a vallalati hitelkitettségek 74 szazaléka. Az 5. tablazat tartalmazza
tovabbda a NACE gazdasagi szektorok szerinti, iiveghaz hatdsi gazok ¢és szén-dioxid

kibocsatasat, valamint a szektoron beliil hitelkitettséggel rendelkezd vallalatok aranyat.
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5. tabldazat: Az dgazati NACE kod szerinti kitettségek értéke és az UHG, CO2 kibocsatds

UHG CcOo2 Kitettség Kitettséggel
kibocsatas kibocsatas érték rendelkez6

(ezer tonna) (ezer tonna)  (Mrd Ft) vallalatok
aranya (%)

A - Mezo6gazdasag, Erdogazdalkodas, Halaszat 9840.,6 25119 33,70%
B - Béanydszat, Kofejtés 865.5 4252 41 23,01%
C - Feldolgozdipar 13108,7 12643,1 5613 31,86%
D - Villamosenergia-, Gaz-, G6zellatas, Légkondicionalds 141282 12589 4 742 35,99%
E - Vizellatas; Szennyviz Gytjtése, Kezelése, 39710 156,6 99 27.27%
Hull,adékgazdélkodés, Szennyez6désmentesités

F - Epit&ipar 1309,5 1279,1 2674 25,71%
G - Kereskedelem, Gépjarmtjavitds 24272 18963 4201 24.33%
H - Szdllitas, Raktdrozas 57030 55125 1216 33,36%
I - Szallashely-Szolgéltatas, Vendéglatas 173 4 1009 415 18.,57%
J - Informacié, Kommunikécio 3179 306,8 631 14,79%
K - Pénziigyi, Biztositasi Tevékenység 216,8 209,1 2252 6,97%
L - Ingatlantigyletek 5382 5189 2206 13,51%
M - Szakmai, Tudomanyos, Miiszaki Tevékenység 398.5 384,7 1 004 14,44%
N - Adminisztrativ Es Szolgaltatdst Tamogaté Tevékenység 9023 8752 753 17,96%
O - Kozigazgatds, Védelem; Kotelez6 Tarsadalombiztositds 9490 917,6 2 20,68%
P - Oktatds 2193 2114 13 8,07%
Q - Human-Egészségiigyi, Szocialis Ellatas 3992 2824 67 17,16%
R - Miivészet, Szorakoztatas, Szabad 1d6 83,7 80,8 54 9,83%
S - Egyéb Szolgaltatas 81,0 782 39 11,59%

Forrds: UHG és CO2 kibocsatdas, KSH (2021), kitettségek sajat adat

A 2021-es adatok alapjan legintenzivebb UHG kibocsatassal rendelkezd szektorok a C —
Feldolgozdipar, D - Villamosenergia-, Gaz-, Gozellatas, Légkondiciondlds és A -
Mezbgazdasag, Erdogazdéalkodas, Halaszat. A legintenzivebb CO2 kibocsatasu szektor pedig a
C — Feldolgozoipar, D - Villamosenergia-, Gaz-, Gdzellatas, Légkondicionéalas ¢és a H -
Szallitas, Raktarozas. A kitettség legnagyobb értéke a feldolgozodiparban €s az épitdiparban
Osszpontosul, mig a szektor kitettségének aranya a Szallitds, Raktarozas és a Mezdgazdasag,

Erdégazdalkodas, Haldszat szektorban figyelheté meg.
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NACE szektorok szerinti UHG és CO2 kibocsatas (ezer tonna) és a szektoronkénti
kitettség (Mrd Ft)
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3. dbra: Az dgazati NACE kéd szerinti kitettségek értéke és az UHG, CO2 kibocsatds
Forras: sajat adat
Ahhoz, hogy az UHG-intenzitds adatokhoz hitelkitettségeket lehessen tarsitani a
hitelkitettségeknek legalabb a NACE Rev2 2. szint szerinti besoroldsa sziikséges. A
hitelkitettségek gazdasagi tevékenységének besoroldsa utin NACE Rev2 2. szint szerint
hozzakothetd az egyes kitettségekhez a tevékenység atlagos liveghazhatas-intenzitasa. A
NACE Rev2 2. szint kodok és TEAOR kodok szerinti megfeleltetése a 4. tablazat alapjan

késziilt.

Ritter kutatdsanak mintdjara a hazai hitelkitettségek CPRS-besorolasanak elvégzése,
majd a bankrendszer kitettségének meghatarozdsa, hogy hany szazaléka keriilt atallasi

kockézatoknak fokozottan kitett kategoridba a 6 tablazat tartalmazza.
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6. tablazat: Az agazati NACE kod szerinti CPRS kitettségek aranya

NACE Nemzetgazdasagi agak CPRS

Kkitettség
aranya (%)

A | Mezo6gazdasag, erdégazdalkodas, halaszat 454
B | Banyaszat, kofejtés 3.98
C  Feldolgozéipar 6,79
D | Villamosenergia-, gaz-, gbzellatas, 1égkondiciondlds 759
E | Vizellatas; szennyviz gytijtése, kezelése, hulladékgazdalkodds, szennyez&désmentesités 0.00
F | Epitdipar 2.89
G  Kereskedelem, gépjarmijavitas 1,68
H | Szallitas, raktarozas 10,96
I Széllashely-szolgaltatds, vendéglatas 255
J Informacid, kommunikacio 022
K | Pénziigyi, biztositasi tevékenység 0,00
L | Ingatlaniigyletek 6,07
M | Szakmai, tudomanyos, miszaki tevékenység 1,39
N | Adminisztrativ és szolgéltatast timogaté tevékenység 0,86
O  Kozigazgatas, védelem; kotelezo tarsadalombiztositas 0.00
P | Oktatds 0,00
Q  Humaén-egészségiigyi, szocidlis ellatds 0.00
R | Miivészet, szérakoztatds, szabad id6 042
S | Egyéb szolgaltatas 0,00
T | Haztartds munkaadoi tevékenysége; termék el6allitdsa, szolgaltatds végzése sajat fogyasztasra 0.00
U | Teriileten kiviili szervezet 0,00

Forras: sajat adat

Az elemzésben csak olyan belfoldi vallalatok hitelkitettségei szerepelnek, melyekhez
tartozik NACE Rev2 besorolds, igy a CPRS-kitettség értékek a teljes elemzett vallalati
hiteldlloményra el6allithaték. Az adatbazisbdl hidnyozik a haztartds munkaaddi tevékenysége;

termék elballitdsa, szolgaltatas végzése sajat fogyasztasra, melyek lakossagi hitelekként vannak

nyilvéantartva.

A hazai hitelkitettségek CPRS-besoroldsdnak elvégzése utdn a bankrendszer
kitettségeinek majd 61,71% szdzaléka keriilt 4tdlldsi kockdzatoknak fokozottan Kkitett
kategéridba. (7. tdblazat) Hazankban a CPRS 1-6 kitettségekért legnagyobb mértékben az
ingatlaniigyletek (32,14 szdzalék), valamint az energia intenziv ipardgak (20,10 sz4zalék) és

szallitmanyozds (30,22 szdzalék) adjdk.
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7. tablazat: A CPRS 1-6 kitettségek megoszidsa

Nemzetgazdasagi ag CPRS 1-6 kitettségek CPRS 1-6 kitettségek

megoszlasa (Mrd Ft) megoszlasa (%)

1-fosszilis energiahordozo (fossil-fuel) 540
2- villamosenergia (utilitylelectricity) 571
3-energia-intenziv (energy-intensive) 2599
4-ingatlaniigyletek (buildings) 4155
5-szallitmanyozas (transportation) 3907
6-mezdgazdasig (agriculture) 1157

Forras: sajat adat

4,18%
4.42%
20,10%
32,14%
30,22%
8,95%

A nemzetgazdasdgi dgak eltér6 moddon érintettek a klimavéltozashoz kapcsol6dd

szabdlyozdsok hatdsaival. Az 4. dbra mutatja, hogy az egyes bankok dgazaton beliili CPRS-

kitettsége mekkora a bank teljes kitettségéhez képest. A 4. dbran a hitelintézetek dgazati CPRS-

ardnydnak eloszldsa figyelhet6 meg, mely megmutatja, hogy a bankok kitettségének milyen

ardnya keriilt CPRS 1-6 kategdridkba, igy minden intézmény édgazati értéke 0 és 100 szdzalék

kozott alakult, 100 szézalék jelentve azt, hogy a teljes dgazati kitettség CPRS 1-6 kitettség.

4.2

Bankok CPRS finnanszirozasi arany a teljes
hitelkitettségben (%)

magnet
unicredit
kh
erste
raiffeisen
mbh
cib
otp
granit

0% 20% 40% 60% 80% 100%

4. abra: Bankok CPRS finnanszirozasi ardany a teljes hitelkitettségben
Forras: sajat eredmény

A magyar bankrendszer karbonkockazati indexe (BKI)

Az elemzés elsO szakaszaban a kitettségek a klimavaltozassal kapcsolatos szabalyozasok

altal érintett szektorok (CPRS) modszerével mérhetdek fel. A klimavaltozassal lehetségesen

érintett kitettségeket Battiston és szerzdtarsai 9 darab szektorba soroltdk és az elsd 6-rol

allitottak, hogy kitettek az atallasi kockazatoknak, igy jol elkiilonithetd, kezelheté mennyiségii
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csoportra bontottak az amigy nehezen megragadhat6 atallasi kitettségeket (Battiston és mtsai.,
2017) Az igy kapott besorolasokat példaul a Network of Central Banks and Supervisors for
Greening the Financial System (NGFS) is felhasznalja a stresszteszt szcendrioinak eldéllitasa

soran.

A masodik hasznalt modszertan a BKI-nal bemutatott UHG-intenzitas adatokra épiil, 4m
a BKI-t0l eltérden a kitettségeket UHG-intenzitdsuk alapjan 5 csoportba soroljuk. A BKI
indexek meghatarozasanal azzal a feltételezéssel ¢€liink, hogy az iiveghdz hatasu gézok ara
agazatsemlegesen alakul és igy a kockazat egyenesen aranyos az intenzitassal. Igy az f™™yng
indexet ugy kapjuk, hogy az adgazat UHG kibocsatasanak értékét elosztjuk a legintenzivebb
UHG kibocsatast agazat értékével.

FLIN _ UHG;
UHG U HGmax

A legnagyobb UHG kibocsatasii 4gazat a villamosenergia, giz-, gézellatas,

légkondicionalas dgazat, ahol az UHG kibocsatas 14 ezer tonna.

A mutato kiszamitasanal a valalatok kintlévéségét megszorozzuk a kockézati tényezdvel
(a szektor f MNgug értékével) majd bank szinten aggregaljuk Oket, amit elosztunk a bank

aggregalt kintlévoségével.

Y kintlévéség; x f (UHG;)

Y. kintléviség;

BKI =

Ahol az i az egyes hiteliigyletek indexe, UHGi az UHG kibocsétas intenzitdsanak indexe a
hitelezett fétevékenységében, f pedig a (0,1) normal sulyu fiiggvényt jeloli. Az index értéke
tehat 0 és 1 kozé eshet, ami azt mutatja, hogy az 1 értékhez kozeli hitelintézetek leginkabb UHG
kibocsatasu ipardgakban hiteleznek, mig a 0 értkhez kozel es6k kevésbé iihg intenziv
iparagakban hiteleznek. A moddszer kombindlja a bank kockéazatossdganak sulyat a
bankrendszerben betoltott sulydval. Vagyis egy kis bank barna portfolioval ugyan akkora
kockézatot hordoz, mint egy nagy bank zdld portfolival.

A bankok BKI index kibocsatasi adatai, és a hozzajuk tartoz6 portf6lio BKI indexe a 8.

tablazatban és az 5. abran lathato.
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8. tabldazat: Banki portfolioban szerepld cégek UHG és CO2 kibocsdtdsa és a hozzdjuk tartozé BKI index

UHG kibocsétés CO2 kibocsétas
(ezer tonna) (ezer tonna)
kh 30 659 17 839 45.21%
unicredit 25 926 20 576 44.62%
raiffeisen 19 874 14 868 41,75%
mbh 35202 21987 36,74%
erste 21061 15418 34 .98%
cib 15 692 11813 31,56%
otp 37 000 24 233 30,00%
magnet 463 307 17.48%
granit 3467 2473 17,07%

Forras: sajat forrds

A BKI index segitségével Osszehasonlithatova valtak a banki portféliok kockdzatossdgai a
portf6lié méretével is szdmolva. A BKI index alapjdn a KH, Unicredit és Reiffeisen BKI indexe
haladta meg a 40 szdzalékot. Ami azt jelenti, hogy ezen bankok hitelkihelyezéseik

hangsulyosabbak az {iveghazhatasu-gazokat (UHG) intenziven kibocsaté vallalatok részére.

UHG és CO2 kibocsatasa a banki portfélioknak (ezer tonna)
4521%  44,62%

70 000 o ° 41.75% 459
O 0 0
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50 000 ° 31':6/" 30, 00% 35%
30%
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5. dbra: Bankok UHG és CO2 kibocsatdsa a banki portfolicknak
Forras: sajat forrds
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4.3 Klimakockazati halo

A klimakockéazati halé két modszertan alapjan ragadja meg a felépiilt atallasi
klimakockazatokat a hitelportfoliokban. Az elemzési eszk6z az Eurdpai Unid altal bevezetett
gazdasagi tevékenységek statisztikai besorolasi szabvanyan alapul (Eurostat, 2008), mely adott
gazdasagi tevékenységhez a hozza tartozo altalanos eurdpai unios besorolasi kodot, a NACE

Rev2-t parositja (Ritter, 2022).

A moddszerrel az intézmények egyedi hitelporfoliéi egy adott idépontban valnak
mérhetdvé. A két modszer egyiittes alkalmazdsaval az intézményeket kitettségeik
kockéazatossaga alapjan egy halora helyezhetok. A két tengely a két modszer szerint
kockézatosnak itélt kitettségek nagysagat méri (9. tablazat), igy egyiittesen 5 csoportba sorolva
a hitelintézeteket (10. tablazat).

9. tablazat: Banki portféliock BKI és CPRS indexének alakuldsa

Bank BKI CPRS %
raiffeisen 41,75% 61,19%
cib 31,56% 56,59%
kh 45,21% 57,32%
erste 34,98% 60,99%
Magnet 17,48% 82,03%
Granit 17,07% 47,86%
mbh 36,74% 56,75%
otp 30,00% 51,90%
unicredit 44,62% 64,65%

Forras: sajat forras

A 10. tablazat is jol mutatja, hogy a klimakockazati térképen a banki portfoliok jelentds

része a kozép-alsé negyedbe keriilt.
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10. tablazat: Banki portfolick klimakockdzati hdlo kategoridkban valé megoszldsa

Bankrendszer
megoszlasa
Csoport Kiiszobérték (vallalati

Bankrendszer
megoszlasa
(mérlegf6osszeg

hitelkitettségek szerint, %)

szerint, %)

CPRS 1-6 kitettségek és median

Felsé negyed | ¢ 11 UHG-kitettségek >= 75% 0,00 0,00
Kozép-fels6 ~CPRS 1-6 kitettségek és median 0.00 0.00
negyed feletti UHG-kitettségek >= 50% ’ ’

Kozép-als6 CPRS 1-6 kitettségek és median 0
negyed feletti UHG-kitettségek >= 25% KSR 0,00
. CPRS 1-6 kitettségek és median
Alsé negyed | ¢t UHG-Kitettségek < 25% 0,00 0,00
CPRS 1-6 kitettség és median
Sziirke zéna feletti UHG-Kkitettség koziil az 1,02 0,00

egyik legalabb > 25%

Forras: sajat forrds

A 6. Abra lathato eredményekre tekintve megallapithato, hogy a hazai intézmények kitettségei
a2023. harmadik negyedév végi eredmények alapjan a kozépso — alsé negyedben helyezkednek
el, mig az intézmények kis része a sziirke negyedben helyezkedik el. A kdzép-alsé negyedben
elhelyezkedd intézmények esetében érdekes lehet megvizsgalni, milyen irdnyban torténik a

jovében elmozdulas.

A klimakockazati halé képet ad a teljes bankszektorrol, az egyes intézmények
klimakitettségérdl, valamint az egyes intézmények egymashoz vald helyzetérdl is. Sziirke
zonaba kertiltek azok, akik egyik modszer alapjan legalabb 25 szazalékban atallasi kockazatnak
kitett tevékenységet finansziroznak, azonban a masik modszer ezt a kitettséget nem jelezte ilyen
mértékben, itt érdemes lehet az elemzési eszk6zok finomhangolésa ezen kockazatok pontosabb

azonositasa végett.
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A hazai bankszektor klimakockazati haléja
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6. abra: Bankok UHG és CO2 kibocsdtdsa a banki portfolicknak
Forrds: sajat forrds

A banki karbonkockazati index kiszamitasanak logikéja elvégezhet6 aszerint is, hogy a
bankok mérete ne befolyasolja az egyéni kockézatossagat €s ezaltal 6ssze lehessen hasonlitani
a bankokat ,,barnasdguk” szempontjabol. Az index igy atirhat6 PD, EAD, LGD kockazati
koncepcioknak megfeleléen. A hipotézis szerint PD; = g(UHG;), EAD; = kintlévéség: és LGD;
= 1, amibdl az kovetkezik, hogy

% EAD; X f (g™'(PD))
%, EAD,

BKI =

Osszefoglalva az UHG kibocsatasi adatokat felhasznalva a klimakockazati halo
segitségével képet kaphattunk a haza hitelintézmények klimakockézatossagardl. Kiemeltiik

melyek azok az intézmények, akiket a tovabbi vizsgalatok szempontjabol alaposabb vizsgalatot

igényelnek.
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5 Karbonarsokk

5.1 Karbonarsokk hatasa a vallalatok pénziigyi mutatoira

A karbon ad6 aranak alakulésa jelentOs hatassal lehet a tarsasagok pénziigyi eredményeire
€s mutatdszamaira, azon beliil is a kotelezettségek értékére. Azzal a feltételezéssel élve, hogy a
szén-dioxid adoval nd a vallalatok egyéb rovidlejarata kotelezettsége, ami thlzott mértékii
novekedése, csokkentheti a vallalaltok likviditasat, noveli az inszolvencia lehetdségét és

ronthatja a vallalatok addssagszolgalati fizetoképességét.

Paar és mtsai. (2021) pénziigyi mutatok Osszegzése alapjan alkalmazom a véllalatok

pénziigyi helyzetét jelz6 mutatoszadmok kiszamitasat.

A vallalkozas pénziigyi helyzetét két id6horizonton vizsgaljuk, rovid, illetve hossza
tavon. Ennek megfelelden megkiilonboztetjiik a likviditast mérd mutatdk csoportjat (révid tava,
1 évnél révidebb idotava elemzés), valamint az adossagallomany vizsgalatat célz6 mutatok

csoportjat (hosszu tava, 1 évnél hosszabb idétava elemzes).

A likviditas a vallalkozas azon képességét fejezi ki, hogy képes révid tavon felmertild
kotelezettségeinek elére meghatarozott és korabban elfogadott idépontban, folyamatosan,
elmaradasok nélkiil eleget tenni. Ilyen értelemben a vallalkozas fizetOképességét értjiik a
fogalom alatt (diszpozitiv likviditds). Mas megkozelitésben a likviditds fogalma alatt azt is
értjiik, hogy a vallalat milyen mértékben rendelkezik olyan eszkdzokkel, amelyek rovid idén
beliil, gyorsan vagy adott esetben csak hosszabb iddtav alatt és lassabban tehetok készpénzzé,
ezaltal pedig milyen iitemben biztosithato a vallalkozas fizetOképessége (strukturalis
likviditas).

A likviditasi mutatok értékelésére a hitelintézetek kiilondsen nagy hangsulyt fektetnek
azért, hogy vajon egy esetleges hitel folyositdsa soran a vallalkozas képes lesz-e annak

tOketorlesztését s kamattorlesztését megfeleld iitemben teljesiteni.

A nett6 likviditas fogalma alatt a rovidtavon jelentkez6 kotelezettségek €s a rovidtavon
konnyen pénzzé tehetd eszkozok (értékpapirok, rovid tava kovetelések, pénzeszkdzok)
kiilonbségét értjiik. Ertéke pozitiv és negativ is lehet, amennyiben értéke jellemzéen pozitiv,
akkor a vallalkozds fizetOképessége stabil, rugalmasan tudja kezelni fellépd fizetési
kotelezettségeit. JellemzOen negativ értéke tartos fizetOképtelenségre utal, ami a vallalkozas
megitélését banki hitelezés szempontjabol kedvezdtlenné teszi, hiszen nem képes felmeriild

kotelezettségeinek megfeleld rugalmassaggal eleget tenni.
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Nett6 likviditas
= Rovid lejarata kovetelések + Ertékpapirok + Pénzeszkozok
— Rovid lejaratt kdtelezettségek — Rovid tavra képzett céltartalékok

A likviditasi ratakat tobb fokozatban szokas értékelni:

Forgbeszkozok

Likviditasi mutaté I. (Current ratio, CR) = —— - -
( ) Rovid lejaratu kotelezettségek

Forgbeszkozok — Készletek

Likviditasi mutaté I1. ick Ratio,QR) = —————————= ,
tkeviditast mutato I1. (Quic QR) RRovid lejaratu kotelezettségek

Forgbeszkozok — Készletek — Kovetelések

Likviditasi mutato I11. (Promt ratio, PR) = Rovid lejarata kotelezettségek

A Likviditasi mutat6 1. a Likviditasi rata (Current ratio, CR) az egy éven beliil pénzzé
tehetd eszk6zok, ill. 1 éven beliil felmeriil6 kotelezettségek aranya, mely arra ad valaszt, hogy
rovidtavon fizetoképes lehet-e a vallalkozés. Ha értéke 1-nél magasabb, akkor elfogadhatonak
mindsithetd, ugyanis 1 alatti értek mellett el6fordulhat a vallalkozas rovid tava
fizetoképtelensége, hiszen rovid tava eszkozei képtelenek fedezni a rdvid lejarata
kotelezettségeit. A hitelintézeti értékelések soran az 1,3 alatti értéket rossznak, az 1,3-1,8
kozotti érteket kozepesnek, mig az 1,8 feletti értéket jonak tartjak, sot hitelkérelmek esetében a
2 feletti érték is sok esetben elvards. Amennyiben értéke 1 ald esik, az akut fizetOképességi

problémat jelent.

A Likviditasi mutatd II. Likviditasi gyorsrata (Quick Ratio, QR) a szdmlaloban nem
szerepelteti a forgdeszkozok kozott a készleteket abbol a megfontolasbol, hogy ezek kozott
lehetnek olyanok, amelyek atlagos iizleti koriilmények kozott nehezen vagy csak hosszu id6
alatt tehetok készpénzz¢, ezért nem vonhatok be konnyen a rovid tavu kotelezettségek
finanszirozdsaba. Elfogadhato értéknek itt is az 1-et vagy annal magasabb értéket szokas
megjeldlni. Elsdsorban kereskedelmi vallalkozasok esetében elfogadhat6 akar az 1 alatti érték
is.

A Likviditasi mutaté IIlI. Készpénz likviditasi rata (Promt ratio, PR) a vallalkozas
azonnali likviditasat mutatja be, hiszen a szamlaloban mar valdéban csak az értékpapirokat és
pénzeszkozoket szerepelteti, azaz azokat az eszkozoket, amelyek gyakorlatilag azonnal

készpénzz¢ tehetdk és azonnal felhaszndlhatok a kotelezettségek kiegyenlitésére. 1 feletti érték
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esetén nagyon nagyfoku likviditasi biztonsagrol lehet beszélni. Minimalisan elvarhat6, hogy a

0,2-es értéket érje el. 0,01-es érték esetén csddhelyzetrdl beszélhetiink.

A harom klasszikus likviditasi ratan felill tovabbi mutatdok alkalmazhatdak a likviditas

elemzésére:

Osszes eszkoz

Szolvencia = ———— ;
Kuls6 idegen forras

Uzemi — 1izleti tevékenység eredménye

Dinamikus likviditas =
Rovid lejaratua kotelezettségek

Rovid lejaratu kotelezettségek — likvid eszk6z0k

Rovidtavna eladdsodottsag = ,
g Ertékesités nettd arbevétele

Uzemi, tizleti tevékenység eredménye

Adéssagszolgalati fedezet mutat6 = — I .
g520lg f Rovid lejaratu kotelezettségek

Szolvensnek tekintjiik azt a vallalatot, amelynél az eszkdzok Osszértéke meghaladja a

kiilsd, idegen forrasok nagysagat. Hasznaljuk a tartds fizetoképesség szinonimajaként is.

A dinamikus likviditdsi mutatd az eredménykimutatasbol hasznalja fel az lizemi-iizleti
tevékenység eredményének értékét és azt fejezi ki, hogy képes-e a vallalat targyévi lizleti
teljesitményével megtermelni a révid lejaratu kotelezettségeinek teljesitéséhez sziikséges
pénzmenynyiséget. Azt tekintjilk elfogadhatonak, ha értéke 0,5 feletti. A rovid tava
eladdsodottsag mutato szintén az eredménykimutatasbol veszi az értékesités nettd arbevételét,
¢s ehhez méri a rovid lejarata kotelezettségeket (csokkentve a likvid eszk6zok értékével). Arra
ad valaszt, hogy az értékesités nettd arbevétele milyen mértékben képes fedezni az 1 éven beliil

felmertiil6 kotelezettségeket. Kedvezo, ha értéke kisebb, mint 1.

A véllalat hitelképességének vizsgalatara az addssadgszolgalati fedezet mutatd alkalmas,
mely azt fejezi ki, hogy mennyire képes iizleti tevékenységébdl kitermelni rovid tdvon esedékes

torleszto részleteit, illetve azok kamatat.

A pénziigyi mutatok értékeit gazdasagi agazatonként eltérhetnek, hogy mi szamit
elfogadhatonak. [gy hiivelykujj szabalyként a 10. tablazatban talalhatd hatarartékekkel
szamolunk a kategoriak kialakitasa soran. A szabalyok alol azonban vannak kivételek, példaul
multinacionalis cégek hazai leanyvéallalataindl nem ritkan tapasztalhato 1 alatti likviditasi rata.

Az ilyen vallalatokndl sziikséges esetben az anyacég képes likviditas nyujtasara, igy a
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lednyvallalatnak nem kell ezt az Osszeget készenlétben tartania. De ha egy cégnek nagyon
magas a likviditasi rataja, az mutathatja azt is, hogy til sok készlete, vagy kovetelése, vagy akar

készpénze van.

10. tablazat: Banki portfolick klimakockdzati hdlo kategoridkban valo megoszldsa

Mutato Hatarérték Kategoria
o 0=< fizet6képes
Netté likviditas
<0 fizetésképtelen
Likviditasi mutaté 1. <1,3 rossz
Likviditasi rata 1,3-1,8 kdzepes
(Current ratio, CR) 1,8 =< jo
Likviditasi mutato6 II. <0,2 rossz
Likviditasi gyorsrata 0,2-1 kozepes
(Quick Ratio, QR) 1 =< jo
Likviditasi mutat6 III. <0,2 rossz
Készpénz likviditasi rata 0,2-1 kozepes
(Promt ratio, PR) 1=< jo
_ <1 szolvens
Szolvencia :
1 <= inszolvens
o 0,5< Jo
Dinamikus likviditas
<0,5 rossz
) 1< jo
Rovidtava eladosodottsag
<1 rOSSSZ
1,4< 1. osztalyt ados
Adoéssagszolgalati fedezet 12-14 11 osztalyt ados

mutato
<1,2 II1. osztalyt adds

Forras: sajat forras

A likviditdsi rata meghatarozasaval a vallaltok rovidtava fizetoképességét tudjuk
vizsgalni. A 6. 4dbra mutatja a kiilonb6zd szén-dioxid ad6 szcenariok m ellett fellépd
fizetésképtelen vallalatok szamat. Jelenleg add nélkiil varhatoan 74 vallalat nem tudja kifizetni
a jovo évben esedékes tartozasait. Ezen vallalaltok szdma 40 EUR /t CO2 adonal elérné a 309-
et, extrém forgatod konyvek szerint pedig 600-700 vallalat keriilne fizetésképtelen allapotba, a
szén-dioxid ado befizetése mellett, abban az esetben, ha nem szamolunk az arak atharitasaval

¢s minden mas valtozatlansaga mellett nézziik az adé hatasat a likviditasra.
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Fitetésképtelen vallalatok szdma

731
595
361
309
L

Ado6 nélkul 40 EUR CO2 50 EUR CO2 100 EUR C02130 EUR CO2
addval adéval adoval adéval

6. dbra: Fitetésképtelen vallalatok szama a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forras
A likviditési ratara valo hatasat vizsgalva az egy éven beliil pénzz¢ tehetd eszk6zok, ill.
1 éven beliil felmertild kotelezettségek ardanya, valaszt ad, hogy rovidtavon fizetéképes lehet-e
a vallalkozas. A mutato 1 ala esését vizsgalva, rossz likviditast feltételezhetiink. Ez a mutat6 40
EUR szén-dioxid ad6 mellett 29 vallalatot érintene, mig az addé nagyobb mértékii emelkedése

mellett tobb mint 100 vallalalat kerulne at rossz likviditasba.

Rossz likviditasi mutatéval rendelkez6
vallalatok szama
27372

27351
27316
27305
27276 I I

Ado6 nélkul 40 EUR CO2 50 EUR CO2 100 EUR C02130 EUR CO2
addval addéval adoval addval

7. abra: Rossz likviditasi mutatoval rendelkezd vallalatok szama a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forrds
Azonban elmondhato, hogy a hitelkitettséggel rendelkezd vallalatok esetében, nem érint
jelentds szamu vallalatot a mutatok olyan mértéku romlésa, hogy a likviditasuk alapjan
rosszabb kategoriaba keriiljenek. Igy a piac egészéhez viszonyitva csak a véllalatok kevesebb,

mint 1 szazalékat érintené likviditasi szempontok alapjan negativan a szén-dioxid ad6 aranak
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emelkedése. A vallalatok teljes szdmahoz viszonyitott valtozasokat az alabbi dbrak (8. abra),

valamint a 11. tdblazat szemlélteti, melyeken jol lathat6, hogy jelentdsebb valtozas a kategoridk

aranyaban nem kovetkezett be.

100%
9% PYET
90929 M 90 877
90 643
90 507
98%
Ad6 40EUR 50 EUR 100 EUR130 EUR
nélkul  CO2 Cc02 c02 C02
adéval addval adoval adoval
m fizet6képes M fizet6képtelen
Netto6 likviditas
0,
100% 6082 6085 6087 6095 6102

90%

80%

70%

60%

50%

ENL I 58995 M 58970 M 58962 M 53923 M 58905
0%

40%
20%

10%

Ad6 40 EUR 50 EUR 100 EUR130 EUR
nélkil  CO2 Cc02 Cc02 c02
adéval adoval adoval adoéval
Hj6 mKkozepes Hrossz
Likviditasi mutato II.

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

27276

50 085 5003250 003

27 305 27316 27 351 27372

Ad6 40 EUR 50 EUR 100 EUR 130 EUR
nélkil  CO2 CO02 c02 Cc02
adéval addval adoval addval
W j6 mKkozepes M rossz
Likviditasi mutato I.
26811 26818 26820 26843 26850

33580 33534 | 33525 33490 33 465

Ad6 40 EUR 50EUR 100 EUR130 EUR

nélkil  CO2 CO2 Co2 CO2
ad6val adéval adéval adéval
W j6 mKkozepes ©rossz

Likviditasi mutato III.

8. abra: A likviditasi mutato kategoriak aranyanak valtozasa a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forrds
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11. tablazat: A likviditdsi mutato kategoridkba esd vdllalatok szdmdnak vdltozdsa

Netto
likviditas

Likviditasi

mutatoé 1.

Likviditasi
mutaté II.

Likviditasi
mutaté II1.

Szolvencia

Dinamikus
likviditas

Adossag
allomany
fedezettsége

fizetoképes
fizetoképtelen
jo

kozepes
rossz

jo

kozepes
1ossz

jo

kozepes
rossz
szolvens
inszolvens
jo

rossz

I. oszt. ados
II. oszt. ados

III. oszt. adds

Forras: sajat forrds

Adé nélkiil

91164
74
50125
13837
27276
58995
26161
6082
33580
30847
26811
89568
1670
40176
51062
43989
4393
42856

40 EUR
(6(0)

adoval

90929
309
50085
13848
27305
58970
26183
6085
33534
30886
26818
89563
1675
40146
51092
44003
4407
42828

50 EUR
CO2
adoval

90877
361
50072
13850
27316
58962
26189
6087
33525
30893
26820
89563
1675
40137
51101
43989
4393
42856

100 EUR
CO2
adoval

90643
595
50032
13855
27351
58923
26220
6095
33490
30905
26843
89559
1679
40106
51132
44036
4418
42784

130 EUR
CO2
adoval

90507
731
50003
13863
27372
58905
26231
6102
33465
30923
26850
89557
1681
40079
51159
44049
4424
42765

Az inszolvens vallalatok esetében a vallalat eszkdzeinek dsszértéke nem haladja meg a

kiils6 idegen forrasok nagysagat, ami a tartos fizetésképtelenséget mutatja. Erre a rovid lejarata

kotelezettséget noveld szén-dioxid add aranyaiban kisebb hatdssal van, hiszen a kiilsé

idegenforrasok a hosszt lejaratu kotelezettségeket is magukba foglaljak. igy az inszolvens

vallalatok szama ennek hatasara minimalis mértékben 130 EUR adomérték mellett is csak 10

esetben emelkedne.
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Inszolvens vallalatok szama
100%
1681

100%
1679 0
99%
1675 1675 99%
98%
1670 YL 7R 59 568 M 89 563 M 89 563 M 89 559

97%

Adé 40EUR 50 EUR 100 130

nélkil CO2 C02 EUR EUR

adéval adoval CO2 COo2

adoéval adoval

Ado 40 EUR 50EUR 100 EUR 130 EUR )
nélkiil Co2 CO2 COo2 Co2 mszolvens Minszolvens
adoval addéval adoval adodval Szolvencia

9. abra: Inszolvens vallalatok szama a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forrds

A véllalat hitelképességét az addssagszolgalati fedezet mutaté ragadja meg, ami
megmutatja, hogy a vallalat mennyire képes iizleti tevékenységébdl kitermelni révid tadvon
esedékes torleszto részleteit, illetve azok kamatat. Ehhez arra van sziikség, hogy a valallat annyi
eredményt termeljen amennyibdl eleget tud tenni az adossagszolgalati kotelezettségeinek és
szerzOdés szerint tud fizetni. Az adossagszolgalati fedezeti mutato érte 1,3 ala esik, akkor a
vallalkozas nem tud megfelelni adossagszolgalati kotelezettségének, igy a hitelintézetek a
hitelbiralat sordn a legalabb 1,3-es értéket el nem érd vallalkozéas kérelmét elutasitjdk. Ezen
rossz ados besorolasu vallalatok szama az ado emelkedés hatasara fokozatosan nd, de itt sem

figyelhetiink meg jelentds ardnyu valtozast az adds besorolasi kategoridk kozott.
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100%

90%
Rossz adés besorolasu 80%
véllalatok szama (II1. oszt 42856 42828 42856 42784 42765
) : ' 70%
adés)
60%

509
44049 %
44036 40%
30%

o 43989 44003 43989 44036 44 049

44003 20%
43989 43989 10%
0%

I I Adé 40EUR 50EUR 100 EUR 130 EUR

nélkiil C02 Cc0o2 Ccoz Ccoz2
adéval adéval addval adoval
Ad6  40EUR S50EUR 100 EUR 130 EUR o o
nélkiil co2 co2 co2 Cco2 m Il OSZtalyu adods mllL OSZtalyu adods

adéval addval adéval adéval Adéssag allomany fedezettsége

10. abra: Adossagfedezeti szerinti vallalatok szama a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forrds

5.2 Gazdasagi szektorok érzékenysége

Erdekes lehet megvizsgalni az el6z6 alfejezetben ismertetett pénziigyi mutatok alakulasat
az egyes gazdasagi agazatok tiikkrében. Mivel a likviditas mutato reagalt a legérzékenyebben az
ad6 mértékének valtozasara, igy ezen mutatod alakuldsat gazdasagi dgazatok bontdsaban a 11.
abran kiilon bemutatjuk. A leginkabb szén-dioxid intenziv agazatok esetében nem csokken a
likviditasi mutato. Mig a pénziigyi, biztositd tevékenységben miikodd vallalatok, a szakmai,
tudoményos tevékenységet végzd vallalatok ¢és a mezdgazdasag, erddgazdalkodas éagazat

likviditasa jelentdsen csokken.
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Likviditasi mutato

VILLAMOSENERGIA-, GAZ-, GOZELLATAS, LEGKONDICIONALAS
PENZUGYI, BIZTOSITASI TEVEKENYSEG

MUVESZET, SZORAKOZTATAS, SZABAD IDO

VIZELLATAS; SZENNYVI{Z GYUJTESE, KEZELESE,
HULLADEKGAZDALKODAS, SZENNYEZODESMENTESITES

SZALLITAS, RAKTAROZAS

BANYASZAT, KOFEJTES

FELDOLGOZOIPAR

EPITOIPAR

INGATLANUGYLETEK

SZAKMAI, TUDOMANYOS, MUSZAKI TEVEKENYSEG

INFORMACIO, KOMMUNIKACIO

TERULETEN KIVULI SZERVEZET

MEZOGAZDASAG, ERDOGAZDALKODAS, HALASZAT
ADMINISZTRATIV ES SZOLGALTATAST TAMOGATO TEVEKENYSEG
KERESKEDELEM, GEPJARMUJAVITAS

KOZIGAZGATAS, VEDELEM; KOTELEZO TARSADALOMBIZTOSITAS
SZALLASHELY-SZOLGALTATAS, VENDEGLATAS

EGYEB SZOLGALTATAS

OKTATAS

HUMAN-EGESZSEGUGYI, SZOCIALIS ELLATAS

o
N
o

40

m130EUR m100EUR m®m40EUR mO0EUR

11. abra: A gazdasagi agak netto likviditasanak alakuldasa a karbonado szcenariok esetében
Forras: sajat forrds

A likviditas mutato €s a netto likviditas valtozasa alapjan egy halon helyezhetdk el a
gazdasagi agazatok. A 12. abran a gazadasagi szektorok likviditdsanak valtozasa 40 EUR
karbonadd esetében lathatd, mely négy agazat reagél a legérzékenyebben: az egészségligyi
agazat ¢€s a szallas szolgaltatds, valamint a szakmai, tudomdnyos tevékenység ¢és a

mezOgazdasagi agazat.
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NACE szektorok nett6 likviditasanak és likviditasi mutatojanak
valtozasa (40 EUR / t CO2 add)

VIZELLATAS; SZENNYVIZ
GYUJTESE, KEZELESE,

Nett6 likviditas valtozasa (%) 0,00505  ADNMBERSZERBNKIESLI SZERVEZEE?S;;?%@@Q;];EE{;%S
-0,01629 SZOLGALTATAST TAM ATO 0000
. ; KEEXQSW 03737 FELDOLGO%OIPAQO
-0,00050 -0,00045 -0,00040 00003 -0,00030 -0,00025 -0,00020 10 T 0,00000
GEP] AR]V.]AVITAS VgLRMOSEI\?EﬁC% 8?%

GOZELLAWENZUGYI BIZTOSITASI

; LEGKONDICIONALA!
OKTATAS Srsvgnﬂgg(sllzc
HUMAN-EGESZSEGU@Y1, INGATLANUGYLETEK ]3
SZOCIALIS ELLATAS Py
[ J
-0,20000
-0,30000

SZALLASHELY-SZOLGALTATAS,
VENDEGLATAS
-0,40000
[}

-0,50000
SZAKMAIL TUDOMANYOS, -
MUSZAKI TEVEKENYSEG X
Nt

-0,60000
° g
&
N
o
=
s
MEZOGAZDASAG, -0,70000- o
ERDOGAZDALKODAS, =
HALASZAT =
[ E
)
-0,80000 &
Lt
=
=
E
=<
=
-0,90000 =

12. dbra: A gazdasagi agak netto likviditasanak és likviditdasi mutatojanak valtozasa 40 EUR /t CO2 karbonado
esetében
Forras: sajat forras
A 13. abran lathato, hogy 130 EUR szén-dioxid ad6 esetében ugyan ezen vallalatok
reagalnak a legérzékenyebben, de mar a tobbi szektor mutatdjadnak valtozésa is jelentdsebb.
Mig a banyészat, kofejtés, valamint az épitdipar likviditdsi mutatdi tovabbra sem jeleznek

jelentdsebb elmozdulast.
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0.00%

-20.00%

Likviditas viltozas[. (%)

-60.00%

-20,00%

NACE szektorok likviditas valtozasanak érzékenysége (%) €02 Tax EUR
[J 100 EUR
M 130 EUR

EGYER SZOLGALTATAS. BANYASZAT, l@FEJTESO. [] 40 EUR

. . . . ; . . [[] 50 EUR
ADMINISZTRATIV ES SZOLGALTATAST TAMOGATO TEVEKENYSEG® o &

KERESKEDELEM, GEPJARMUJAViTAS ~ EPITOIPAR

)
OKTATAS INGATLANUGYLETEK® ~ ®

°
HUMAN-EGESZSEGUGYI, SZOCIALIS ELLATAS

[
SZALLASHELY-SZOLGALTATAS, VENDEGLATAS

SZAKMAI, TUDOMANYOS, MUSZAKI TEVEKENYSEG®

MEZOGAZDASAG, ERDOGAZDALKODAS, HALASZAT®

-0.3% -0.2% -0.1% 0.0%

Netto likviditas valtozas (%)

13. abra: A gazdasagi agak netto likviditasanak és likviditasi mutatojanak valtozasa 130 EUR /t CO2 karbon

ado esetében
Forras: sajat forrds

Az 4gazatok szolvencia és adossagszolgalati mutatojanak alakulasat a 13. dbran latjuk. A

szakmai, tudomanyos tevékenységet €s szallashely szolgaltatas, vendéglatast végzo vallalatok

szolvencia mutatoja csokken a legjelentésebben.

-
Q)
=

ol sagi

NACE szektorok atlagos szolvencia és eladésodottsag valtozasa (%) €02 Tax EUR
[] 50 EUR
M 40 EUR
[] 130 EUR
[] 100 EUR
e ¢
OKTATAS

INFORMACIO, KOMMUNIKACIO®
SZALLASHELY-SZOLGALTATAS, VENDEGLATAS® ADMINISZTRATIV ES SZOLGALTATAST TAMOGATCZTEVQENY‘EC‘;
BANYASZAT, KOFEJTES

©SZAKMAI, TUDOMANYOS, MUSZAKI TEVEKENYSEG ) e ) o
HUMAN-EGESZSEGUGYI, SZOCIALIS ELLATAS

-60% -40% -20%

Szolvencia valtozas (%)

0%

13. dbra: A gazdasagi agak szolvencia és rovidtavu eladosodottsagi mutatojanak valtozasa 40 EUR /t CO2

karbonado esetében
Forras: sajat forrds
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Ugyan ezen agazatok reagalnak nagyobb mértékben a 130 EUR ad6 bevezetésénél is. (13.

abra)

NACE szektorok atlagos szolvencia és eladosodottsag valtozasa (%o) €02 Tax EUR

[] 50 EUR

OKTATAS o

[] 40 EUR
4,00% M 130 EUR
[] 100 EUR

NFORMACIO, KOMMUNIKACIO®

EPITOIPARe®

L J
MUVESZET, SZORAKOZTATAS, SZABAD IDO® ~ ® ¢
o® ® 0%
BANYASZAT, KOFBTESE
FELDOLGOZOIPAR

o
SZALLASHELY-SZOLGALTATAS, VENDEGLATAS °
PENZUGYI, BIZTOSITASI TEVEKENYSEG

.SZ#\<[\.r‘A , TUDOMANYOS, MUSZAKI TEVEKENYSEG
o
HUMAN-EGESZSEGUGY!, SZOCIALIS ELLATAS

Szolvencia valtozas (%)

13. abra: A gazdasagi agak szolvencia és rovidtavu eladosodottsagi mutatojanak valtozasa 130 EUR /t CO2
karbonado esetében
Forras: sajat forras

5.3 A magyar bankrendszerre vonatkozo6 eredmények

A magyarorszagi 9 nagy hitelintézet vallalati kitettségeit vizsgalva, a portfoliojukat
elemezziik a gazdasagi agazatok szerinti kiettségiik, valamint a portfolioban 1évd vallalatok

péniigyi mutatdinak valtozasaval.

A CPRS 1 — 6 kitettség részaranya alapjan a 14. abra mutattja a hitelintézetek
kitettségének megoszlasat az egyes agazatokban. A legnagyobb aranyban minden
hitelintézetnek az épitdipari tevékenységben van kitettsége, a Granit banknak ¢és a Magnet
banknak a legnagyobb aranyban. A legkisebb ardnyban a villamosenergia agazat szerepel a

portfolidkban, kivéve a Granit banknal, ahol ez a szektor teszi ki a masodik legnagyobb szeletet.
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14. abra: A magyar bankok CPRS kiettségének aranya
Forras: sajat forrds

A NACE gazdasagi szekotorok kozotti hitelportfoliok megoszlasa a 12. tdblazatba

keriilt 6sszefoglaldsra. A tablazat tartalmazza a szektorok UHG és CO2 kibocsatasat, valamint

az adott szektorban 1év0 kitettsagek aranyat. Ez alapjan a hitelportfoliok jelentds részét a

kereskedelmi tevékenységet végzo vallalatok alkotjak, valamint ezt kovetve a feldolgozodipar,

épitdipar és tudomanyos tevékenységek. Kivételt képezve a Granit bank, ahol a pénziigyi és

biztositasi tevékenységet végzo vallalatok finnanszirozéasa a legerdsebb.
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NACE szektor

UHG

kibocsatas

kibocsatas

CcO2

KH

(030 ERSTE RAIFFEI. GRANIT MNH

oTP

UNICRED.

MAGNET

Mezbgazdasag, erd6gazdalkodds, haldszat 6,56% 2.92% 5,18% 3.49% 2.27% 7.91% 4.94% 2.,37% 1,74%
Banydszat, kifejtés 0,24% 0,15% 0,28% 025% 0.48% 021% 022% 0.49% 0,16%
Feldolgozéipar | 15,54% 13,11% 14,29% 1447% 6.31% 15,83% 1221% 14,85% 10,35%
l\éggzgf;‘(‘)fias giz-, gozelldtds, ‘ 1,08% 1,06% 0,55% 0,39% 597% 0,.81% 0,46% 1,75% 142%
Vizellatéds; szennyviz gyijtése, kezelése,

hulladékgazdélkodss, 7,34% 0,41% 0.67% 0.45% 0,55% 0,56% 0,84% 051% 047% 0,73% 0,24%
szennyezGdésmentesités

Epitdipar 2.39% 331% 12,35% 12,80% 12,80% 1291% 6.69% 14.97% 16,00% 11,63% 11,93%
Kereskedelem, gépjarmiijavitds 3,13% 3.48% ‘

Szllitds. raktdrozds 10,48% 14,39% 5,52% 4.97% 4,74% 581% 227% 534% 5,63% 4.95% 2,76%
Széllashely-szolgaltatds, vendéglatas 0,31% 0,26% 3,52% 3,72% 3,46% 3,14% 5,38% 4,65% 5,26% 3.25% 6,79%
Informaci6, kommunikécié 0,58% 0.80% 4,12% 6.81% 4.95% 4.90% 10,99% 2.85% 347% 4,11% 7.11%
Pénziigyi, biztositdsi tevékenység 027% 037% 0,55% 1,00% 121% 0,98% 442% 0,65% 0,46% 101% 0.87%
Ingatlaniigyletek 097% 1,32% 3,82% 422% 4,88% 666% | 1924% | 457% 5,50% 6,15% 15,09%
Szakmai, tudoményos , miiszaki tevékenység 0,60% 0,82% 12,05% 12,60% 12,86% 11,00% 15,89% 8.,90% 8,67% 10,48% 11,37%
gggﬁé‘gzsgguv és szolgdltatdst tdmogat 1,53% 2,10% 4.09% 5.65% 429% 4.86% 323% 420% 487% 4.98% 4.66%
g;’:ﬁ;zf;fisz’tzsggfm; kotelez6 1,75% 241% 007% 0,06% 0,10% 0,08% 0,00% 0,05% 0,05% 0,09% 0,08%
Oktatds 0,40% 0,55% 0,66% 0,89% 0,72% 0,60% 0,36% 0,58% 0,62% 0,53% 0,71%
Humén-egészségilgyi, szocidlis elldtss 0,73% 0,74% 336% 321% 3.49% 1,92% 2.39% 2.49% 2775% 3.75% 2.84%
Miivészet, szérakoztatds, szabad id6 0,25% 0,80% 0,88% 0.93% 0,72% 1.43% 0,88% 1,05% 0,79% 1,42%
Egyéb szolgdltatds 0,96% 097% 0,90% 0,90% 0.72% 0,89% 0,82% 0,65% 0,39%
Teriileten kiviili szervezet 0,00% 0,02% 0,02% 0,00% 0.00% 0.03% 0.03% 0,03% 0,00%
Osszesen 100,00% 100,00% | 10000% = 100,00% = 100,00% @ 100,00% = 10000%  100,00% = 100,00% | 100,00%  100,00%

12. tablazat: A 9 hitelintézet portfolidjinak NACE gazdasdgi dgak kitettségének ardnya
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A hitelintézetek nett6 likviditasi mutatojanak valtozasat a 15. abra mutatja, ami alapjan a
Granit bank hitelportfoligja a legkevésbé, mig a Magnet portfolidja a leginkabb érzékeny a
szén-dioxid add aranak az emelkedésére. Az dbran a valtozast minden szcendrional a kiindulo

allapothoz viszonyitva, azaz 0 EUR CO2 adét feltételezve nézziik.

Nett6 likviditasi mutaté valtozasa (negativ %)

40 EUR m50EUR m100EUR m130EUR

0,05%

0,
0,04% 0,03%
0,03%
0, 02% 0, 02%
0, 02002 0,02%
0,0 0,01 0,019
0,01 /0 01% ? 01%
09% oom 00, v% 00091 0,019
0 oomfRiR0% ' 0,09%0
—mil i I

erste granit magnet raiffeisen  unicredit

15. abra: A magyar bankok netto likviditasanak valtozasa a karonado szcenariok esetében
Forras: sajat forras

A netto likviditasi mutatot vizsgélva a 16. abran pozitiv irdnyu valtozast figyelhetiink meg az

Erste bank esetében, mig ezen mutat6 valtozasa a KH Bank esetében a legjelentdsebb.

Likviditasi mutaté I. valtozasa (negativ %)

40 EUR m50EUR m100EUR m130EUR

712 K0T
4
2633% s
8%9%
0 13%4% 0
III 50/60/9/61% S[yww%l/o II oo OWRORE s
%70 0570
cib e granit magnet mbh 7R raiffeisen  unicredit

2995 %

-44%
-53%

16. abra: A magyar bankok likviditasi mutatojanak valtozdsa a karonado szcenariok esetében
Forras: sajat forras
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A likviditasi muattok valtozasa alapjan a hitelintézeteket is egy halora helyeztiik, melynek

Y tengelyét a nett6 likviditas, X tengelyét a likviditdsi mutatd valtozasa adta.

EUR ado bevezetésének hatasat a likviditasi mutatokra a 18. abra szemlélteti.

Netto likviditas valtozas (%)

A 40 EUR / t CO2 adot mutatd likviditas valtozasat a 17. dbra, mig egy esetleges 130

Netto likviditas valtozds (%)

Banki portfolioban tartott vallalatok atlagos likviditasanak valtozasa (%)

ol
° ° = J'
cib raiffeisen
kh ° °
mbh otp
°
magnet

Likviditast mutato I. valtozasa (%)

C02 Tax (EUR)
[] 100 EUR
130 EUR
40 EUR

50 EUR

om0

erste

17. dbra: A magyar bankok likviditasi mutatojanak valtozasa 40 EUR karonado esetében

Forras: sajat forras

Banki portfolidban tartott vallalatok atlagos likviditasanak valtozasa (%)

o
granit
L ]
unicredit
[ ]
raiffeisen
’.b L
cl erste
L J
b otp
mbh
L J
magnet

Likviditasi mutato I. véltozasa (%)

C02 Tax (EUR)
[] 100 EUR
M 130EUR
[J 40 EUR
[] S0EUR

18. abra: A magyar bankok likviditasi mutatojanak valtozasa 130 EUR karonado esetében

Forras: sajat forras
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A banki hitelportfoliok szolvencia mutatoi, az egyes karbonar szcenariok mellett a 19.

abran lathatoak, mely alapjan a KH Bank portfélidja reagal a legérzékenyebben a mutato

valtozasara, mig a Magnet és az Unicredit Banki portfoliok kis mértékben reagélnak a szén-

dioxid add novekedésére. Az abrdn a valtozast minden szcendriondl a kiindulo allapothoz

viszonyitva, azaz 0 EUR CO2 adot feltételezve nézziik.

Szolvencia valtozasa (negativ %)

40EUR m50EUR m100EUR m130EUR

61%2"2

kh

0, 0,
3%3%5%6/0 30,395%° %0 205205290 %

cib erste granit

4945%

%
21%2%
18%9% #
0,
2059 B% 70790 0%
0

p—] ] . -

magnet mbh otp raiffeisen  unicredit

19. dbra: A magyar banki portfoliok szolvencia mutatoinak valtozasa a karonado szcenariok esetében
Forras: sajat forras

A szolvencia és adossagszolgalati mutatok valtozasa alapjan is egy halora helyeztiik a

hitelintézeteket, melynek Y tengelyét a rovidtavi addssagszolgalati mutatd, X tengelyét a

szolvencia mutat6 valtozasa adta.

A 40 EUR / t CO2 adot mutato valtozasat a 20. dbra, mig egy esetleges 130 EUR ado

bevezetésének hatasat a mutatokra a 21. abra szemlélteti.
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Banki portfolioban tartott vallalatok atlagos szolvencia és eladdésodottsag valtozasa (%) €02 Tax (EUR)

1,50% [] s0EUR
W 40 EUR
[] 130 EUR
[] 100 EUR
1,00%

°
kh
otptrste
.
oh ° o
0.00% mb cb e
) L J
raiffeisen granit
0,50%
-70% -60% -50% -40% -30% -20% -10% 0%

Szolvencia valtozas

20. dbra: A magyar bankok szolvencia és adossagszolgalati mutatojanak valtozasa 40 EUR karonado esetében
Forras: sajat forrds

Banki portfélidban tartott vallalatok atlagos szolvencia és eladésodottsag valtozasa (%) €02 Tax (EUR)
1.50% [] 50 EUR
[] 40 EUR
° Il 130 EUR
Kn [] 100 EUR
1,00%
[ ]
otp
o
o] erste
mbh
b e
E magnet
0,00% °
unicredit
L]

o 5
raiffeisen granit

0% -60% -50% -40% -30% -20% -10% 0%

Szolvencia valtozas

-0.50%

21. dbra: A magyar bankok szolvencia és adossagszolgalati mutatojanak valtozasa 130 EUR karonado esetében
Forras: sajat forrds
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6 Eredmények

Osszefoglalva az éghajlattal kapcsolatos kockazatok altalanossagban két nagy
kategéridba sorolhatok: fizikai kockazatok (példaul gyakoribb/sulyosabb iddjarasi
eseményekbdl eredd kockdzatok); €és az atmeneti kockazatok (példaul a kevésbé szennyezo,

alacsonyabb széndioxid-kibocsatasu gazdasagra valo attéréssel kapcsolatos kockéazatok).

Jelen kutatasban az atmeneti kockazatokkal, azon beliil is a politikai kockdzatokon beliil,
a szén-dioxid ado hatasaval foglalkozott, hiszen ezen atmeneti kockazatok hatassal lehetnek a
hitelfelvevokre ¢és mindez befolydsolhatja a nemteljesités valoszinliségiiket (PD) ¢és
nemteljesitéskori veszteséget (LGD). A hitelezOknek figyelembe kell tehat vennilik az
éghajlattal kapcsolatos kockazatok hatasait portfolidszinten is. Az éghajlattal kapcsolatos
kockazatok az egyes portfoliokra masként hatnak, olyan tényezdktdl fliggden, mint az ipari

agazatokban valo kitetségek ardnya.

Az eredmények azt mutatjak, hogy ha nem tesziink kiilonbséget szektor szinten az ado
arképzésében vagy nem hatarozzuk meg az add altal érintett szektorok korét, vagy egy
minimum kibocsatasi hatart, ami alatt nem sziikséges az adot megfizetni, abban az esetben a
kis forgdeszk6z mennyiséggel rendelekzd iparagakat érinti a legnagyobb aranyban az ado. [lyen
agazatok lennének példaul a pénziigyi, biztositod tevékenységben miikddo vallalatok, a szakmai,
tudoményos tevékenységet végzd vallalatok, a human-egészségiligyi szocialis ellatds és az
oktatas is. Amig a szén-dioxid és UHG intenziv kibocsatasu iparagak mutatd csak kisebb
mértékli romlast mutatndnak. Ezért elengedhetetlen egy szektoralis karbondr modell
kialakitasa, amely kiilonbséget tesz az egyes gazdasagi 4gakban tevékenységet végzo vallaltok

adomértékének meghatarozasaban.

A bankrendszerre vonatkozé eredmények megmutattak, hogy a bankok hitelportfélidja
nem rendelkezik jelents kitettséggel a szén-dioxid intenziv iparagakban. Igy a hitelportfolidjuk
a klimakockézati halon a kozép — alsé kategoriaban helyezkedik el, ami azt jelenti képesek a
klimakockazataik mérésére €és a kockazatos szektorokban val6 kitettségiik hatarértéken beliil
tartasara. Kovetkeztetésképpen egy karbonarsokk bekovetkezésének hatasa nem jelentene

jelentds kockézatot a magyar bankrendszerre nézve.
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7 Korlatok

A kutatas eredményeit korlatok kozott kell kezelni, hiszen az elemzésekhez felhasznalt
kitettség adatok és kibocsatasi adatok nem tényleges adatokat tartalmaznak, hanem azok becsiilt
értékek, amelyek mérlegféosszeg aranyaban keriiltek kiszamitasra az egyes vallalaltok és
hitelintézetek esetében. Valamint az adatok el6készitése sordn sem volt teljes mértékii az
adattisztitas, igy egy-egy kiugronak szamit6 adat befolydsolhatta a pénziigyi mutatészamok

eredményeit.

Kutatasunkban nem tesziink feltételezéseket a vallalatok alkalmazkodasi képességére
vonatkozodan. A D szektorkdédokon (villamosenergia-, gaz-, gézellatas-, 1égkondicionalas) beliil
nincsen részletezve a villamosenergia- termelés forrasa, azaz egy tevékenységi kor alatt futnak
a naperOmiivek és a széntiizelésli erdmuvek, holott klimatikus, igy hitelkockazati szempontbol
jelentds kiilonbség van a két energiaszolgaltatd kozott. A kuattas sordn kizartuk a fizikai
kockéazatok hosszabb tavi hatdsat és azt a nagyszabdsu és elére nem lathatd atalakulast,
amelyen gazdasagunk at fog esni, ha az ¢éghajlatvéltozas tovabbra is ellendrizetleniil

folytatddik. Az eredmények értelmezésekor fontos szem eldtt tartani ezeket a korlatozasokat.

A NACE moddszer hatranya, hogy a tobb tlizletdgban miikodod vallalkozasokat pontatlanul
méri fel, hiszen a NACE Rev2 besorolas a vallalkozasnak csak a f6 tevékenységét tiikrozi,
tovabba sokszor helyteleniil keriil meghatarozasra a f6 tevékenység, vagy egyszertien elavultta
valik a besorolas, nem koveti a vallalat életében bekovetkezett valtozasokat. Tovabbi hatranya,
hogy a klimavaltozasbol eredd kockéazatokat nem szamszeriisiti, hanem csak az egyes
szektorokban koncentralodé kitettségeket azonositja be. Ahogy kordbban is emlitettem, a
modszer tévesen sorolhat be tevékenységeket atallasi kockéazatoknak fokozottan kitett
csoportba, mikozben az adott tevékenység tamogatja a z0ld gazdasagra valo atallast. Ilyen

példaul a megtjuldenergia-
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8 Jovobeni kutatasi iranyok

Jelen dolgozat a Felsdoktatasi Mesterképzés Hallgatoi Kutatéi Osztondij Palyazat

(UNKP-23-2) keretében késziil kutatas részeredményeit tartalmazza.

Jelen dolgozat tovabb fejleszthetd tobb teriileten. A Banki Karbonkockdzati Index
kiszdmitasat lehet a Gompertz-féle stlyozast alkalmazva is megvizsgalni, ami azzal a
feltevéssel €1, hogy az intézkedések alapvetden a nagyobb szennyezdket fogjak stjtani, azaz a
kapcsolat nem linearis. Valamint az index kiszdmitasanak logikaja elvégezhetd lehetne aszerint
1s, hogy a bankok mérete ne befolyasolja az egyéni kockazatossagat €s ezaltal dssze lehessen
hasonlitani a bankokat ,,barnasaguk™ szempontjabol és az indexet atirni PD, EAD, LGD

kockazati koncepcidknak megfelelden.

Tovéabbi kutatasi iranyokat jelentene a szén-dioxid add arképzését modellezéssel
vizsgalni révid és hosszu tava idohorizonton is kiilonb6z6 szcenariok mellett. Egy input-output
modellt kidolgozva szamitasba lehet venni a teljes ellatasi lanc kibocsatasi adatait és amely az
agazatspecifikus addéemelések végtermékarakra gyakorolt kozvetlen és kozvetett hatasat is
vizsgalja. fgy a modell kimenetét egy fizetésképtelenségi modellben felhasznalva
meghatarozhat6 lenne az 4gazati fizetésképtelenségi ratdkra gyakorolt hatasa az egyes
forgatokonyvek megvaldsulasanak. Ezeket a fizetésképtelenségi ratakat végiill a magyar
bankrendszerre vonatkoz6 PD-kre fordithatjuk at és az értékelési veszteségek kiszamitisara
hasznaljuk fel, mint a magyar bankok 1) kockazati tényezdjét beépitve a szamitasokba. Végiil
pedig a PD-ket és értékelési veszteségeket egy top-down stressztesztbe taplalva, kiszdmithatoak

lennének a bank-specifikus tOkehatasokat.
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Mellékletek

9.1 1. sz. melléklet: Banki portfoliok NACE szektor szeinti kitettségének aranya
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ERSTE NACE szektor szerinti hitelkitettsége
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RAIFFEISEN NACE szektor szerinti hitelkitettsége
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Magnet NACE szektor szerinti hitelkitettsége
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