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1. Bevezetés

Napjainkra mar minden kétség nélkiil kijelenthetd, hogy a gazdasagi, szocidlis, illetve
kornyezeti kérdéskorok nagy mértékben allnak egymassal kdlcsonhatdsban Ennek értelmében
szlikséges kiemelni azt a tényt, hogy a pénziigyi intézményrendszer az eldbb emlitett harom
kritériumnak megfeleld politikat kell, hogy folytasson, hiszen fontos, hogy ne ,,csak” egy jol
mukodé gazdasagi infrastrukturat tartson fenn, hanem azoknak legyen mind tdrsadalmi, mind
kérnyezeti haszna is.!

Ahhoz, hogy csokkenteni lehessen a klimavaltozas iitemét, Oridasi mértékli pénziigyi
eréforrasra van sziikség.? Itt nagyon fontos megjegyezni, hogy a szoban forgd, sziikséges
becsiilt beruhdzasi volumen akkora, hogy a magéanforrasok bevondsa €s az erre vald 0sztonzés
mind a banki hitelek piacan, mind a tékepiacokon elengedhetetlen.® A tékés és imperialista
gondolkodas altal vezérelt vilagban sziikség van a fenntarthato6 fejlédésre, hogy a bolygé a jovo
nemzedékek* szamara is 1étezzen.

A dolgozat — a terjedelmi korlatokra valo tekintettel- nem taglalja, mégis szeretném felhivni
a figyelmet a téma emberi jogi vonatkozasaira is, hiszen véleményem szerint szervesen
befolyasolja az egészséges kornyezethez valo jog érvényesiilését. A fenntarthatosagi igények
teljesitése érdekében felelosségtudat alakul ki a vallalatok és azon befektetok korében, akik
invesztalnak a vallalatokba. Azonban tobb kérdéskor is felmeriil az iigy kapcsan. Példaul, mi
torténik akkor, ha a vallalat megtéveszti a befektetdit és a fogyasztokat azzal, hogy azt allitja,
hogy a terméke kdrnyezetbarat, és ezaltal jut nyereséghez (Greenwashing®)? Es pontosan mit
értiink az alatt, amikor azt allitjuk valamirél, hogy "z61d"?°

A dolgozat alapvetéen harom 0 részre tagozddik. Az elsé részben bemutatasra keriil maga

a zold finanszirozas, illetve, hogy milyen eszkdztarral rendelkezik, mi a folyamata. Az els6

! PANOVICS ATTILA: A fenntarthato finanszirozas feleléssége — Ujabb lépések az Eurdpai Beruhazasi Bank
elszamoltathatdsaga érdekében (EJ, 2023/4., 30-36. 0.)
2 KoLozsI PAL PETER — LADANYI SANDOR — STRAUBINGER ANDRAS: Pénziigyi eszkozok klimakockéazatanak
mérése — Modszertani kihivasok és jegybanki gyakorlat, Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 1. szam, 2022. marcius,
113-140. o.
3 DR. BATTA JUDIT — Vallalati hitelek, z61d pénziigyek — eléadas a Pénziigyi Jogi Akadémia (Budapest Institute of
Banking) keretein beliil — Budapest, 2023. februar 17.
4 Lasd bbvebben:
1. MARINKAS GYORGY: Az egészséges kornyezethez vald jog, mint alapvetd emberi jog — Lehetséges
megkdzelitések az egyes emberi jogvédelmi mechanizmusok gyakorlata alapjan, kiilonds tekintettel az
Oslakos népeket érintd kérdésekre in: Agrar- és Kornyezetjog; 2020. 29. szam
2. HERMANN VERONIKA: Az egészséges kdrnyezethez vald jog atfogé védelme az Emberi Jogok Eurdpai
Birésaganak gyakorlataban; Doktori értekezés (2016)
5> Lasd bévebben: STEPHEN KIM PARK: Investors as Regulators: Green bonds and the governance challenges of the
sustainable finance revolution, 2018
¢ HARAN C: Political economy of green finance: Analysing its effect on the development of legal framework in:
Indian Journal of Integrated Research in Law; Volume III Issue III; 1-3 o.



részben fogom bemutatni az ESG-szabdlyozast is, am mivel ugy gondolom, hogy ez egy 6nalld
dolgozat témaja is lehetne, igyekszem réviden bemutatni az aspektusait. A dolgozat gerincét a
Magyar Nemzeti Bank fenntarthatosaggal kapcsolatos tevékenysége fogja adni, hiszen magat
a z0ld finanszirozast a dolgozatban kozjogi oldalrdl kozelitem meg. Ismertetésre fog keriilni a
Magyar Nemzeti Bank monetaris politikajanak, illetve prudencialis feliigyeletének jelentdsége,
tovabba maganak a Magyar Nemzeti Bank miikddésének a fenntarthatosaga (pl. flités,
vizhaszndlat stb.), illetve a Magyar Nemzeti Bank zdld programjai. Az utolsé rész, a
kereskedelmi bankok egyetlen fejezetet kap, hiszen a Magyar Nemzeti Bank tevékenységéhez
nagymértékben hozzakothetd a kereskedelmi bankok feliigyelete, illetve az altaluk timogatott
hitelek. A dolgozat zarasaként d6sszegezni fogom a témabdl levont kovetkeztetéseket, illetve de
lege ferenda javaslatokat fogok megfogalmazni.

A dolgozat interdiszciplinaris, néhol vannak benne erds kornyezetjogi elemek, néhol
gazdasagtudomanyi utalasok, illetve a gazdasagtudomanyok altal alkalmazott modszerek, mint
példaul diagramok. Mindezek mellett szeretném kijelenteni — és ezzel egyidejiileg lezarni a
bevezetd részt —, hogy igyekeztem megtartani a mar emlitett kozjogi szemlélodést a témat
illetden.

Nyilatkozom, hogy a dolgozat elkészitéséhez mesterséges intelligenciat nem hasznéltam.



2. A z6ld finanszirozas meghatarozasa, folyamata

2. 1. “Green finance”, “green bonding”

A 2000-es évek elején a kiilfoldi szakirodalomban a ,, green banking” kifejezést hasznaltak,
amikor a bankok miitkddése és a kornyezeti tényezdk kapcsolatat vizsgaltik.” Napjainkra mar a
,green finance” a haszndlatos terminus technicus. A magyar szakirodalomban ,,z6ld
pénziigyekként” és ,,fenntarthatd pénziigyekként” szoktak ré hivatkozni. A fenntarthaté jelzd
hasznalata nyomatékositja, hogy a kornyezeti tényezok figyelembevétele mellett a tarsadalmi
és vallalatiranyitasi tényezoket is figyelembe veszi ez a fajta tagabb értelmezés.® A dolgozatban
a ,,zold finanszirozas” terminus technikus keriil alkalmazasra tekintettel arra, hogy a ,, green
finance” magyarul ,,zold finanszirozdsként” jelenik meg az Europai Unio intézményei altal
kibocsatott dokumentumokban 1is. Jelenleg nincs konszenzus arr6l, hogy mit jelent a ,,zold
finanszirozas”. Egy allaspont a szerint a ,,z0ld finanszirozéast” a kovetkezOképpen lehet
definidlni: ,,A zold finanszirozas egy olyan szervezett pénziigyi tevékenység, termék vagy
szolgaltatas, amelyet a kdrnyezet fenntarthatésdganak eldémozditdsanak érdekében hoztak 1étre.
Kiilonb6z6é kolcsonokbol, finanszirozési hitelviszonyt megtestesitd eszkdzokbol és
befektetésekbdl all, amelyek célja a zold projektek fejlesztésének eldmozditasa, vagy a
hagyomanyos projektek kornyezeti hatdsainak enyhitése.”® A ,zold befektetdk” a pénzt
globalisan fektetik be, jellemzden olyan fenntarthato tevékenységekbe, amelyek jelentds
kornyezeti elényokkel és tisztességes profittal szolgalnak. Ez magédban foglalhatja az erddirtés
elleni kiizdelmet és a kdrnyezetszennyezés visszaszoritasat célzd programok finanszirozasat is.
Utalhat a ,,z61d hitelezésre”, amely a fenntarthatdsagi projektekhez nytjtott kolcsondket jelenti,
vagy a ,,z0ld tOkebefektetésre”, amely a kornyezetvédelemmel kapcsolatban allo vallalatok
részvényeinek vasarlasat jelenti.'” Elmondhat6, hogy a zold finanszirozas egyre nagyobb teret
hodit, mivel a nemzetkozi kozosség igyekszik megfelelni az éghajlatvaltozasrol szol6 2016-os
parizsi megallapodasnak, mikézben a kormanyok és a vallalkozasok is arra torekednek, hogy

csOkkentsék a szén-dioxid-kibocsatasukat.

7 PINTER EVA — DEUTSCH NIKOLETT: A fenntarthato fejlédés elvei és azok érvényre jutisa a banki gyakorlatban
(L. rész) in Vezetéstudomany XLII. Evf. 2011. 12. Szam; 13-22. o.

8 TOTH BALAZS, LIPPAI-MAKRA EDIT, SZLADEK DANIEL, KISS GABOR DAVID: Az ESG-informaciok hozzajarulasa
az eurdpai bankok pénziigyi stabilitasahoz in Pénziligyi Szemle 2021/3.; 441. o.

® SEAN FLEMING: What is green finance and why is it important? in: World economic forum; 2020. 11. 20.;
https://www.weforum.org/agenda/2020/11/what-is-green-finance/ (2023. 11. 10.)

19 Ennél a pontnal sziikséges a kereskedelmi bankok szerepe, hiszen az allami tamogatasokon feliil kérdéses, hogy
az egyes kereskedelmi bankok milyen feltételeket kinalnak.



A fent emlitett tényeken tul szeretném felhivni a figyelmet arra, hogy mennyi lehetdség rejlik
benne az innovaci6 szamara. Bizonyiték erre, hogy minden évben 11 értékpapirok és befektetési
konstrukciok jelennek meg vilagszerte. Ennek soran zold kotvényeket bocsatanak ki annak
érdekében, hogy forrasokat teremtsenek kornyezetbarat projektek szamara, az éghajlatvaltozas
elleni kiizdelem és a fenntarthato fejlodés kovetendd példajanak megteremtése érdekében. A
kozelmultban az Eurdpai Unio elkotelezddését fejezte ki az alacsony széndioxid-kibocsatast
gazdasag, illetve a fenntarthatd fejlodés mellett. Kifejezetten igyekszik arra, hogy eldsegitse
fenntarthatdé novekedést elémozditdé pénziigyi rendszer megvalosulasat a szabalyozasi
kornyezet univerzalis &talakitasa altal. Ennek Osszességében az a célja, hogy azok a
beruhazasok és tevékenységek, amelyek a kornyezeti fenntarthatosagot segitik eld, kedvezdobb
finanszirozési feltételeket kapjanak, mint a ,nem zold” és kivaltképpen nem a ,barna”
beruhazasok és tevékenységek.'!

Ki kell emelni, hogy a z6/d befektetések finanszirozasa a fenntarthatobb gazdasagi modellre
valo atallas motorja. A UBS 2020 jelentés szerint az Egyesiilt Allamok, Kina és Franciaorszag
élen jar a zold kotvények kibocsatasaban.'> A magyar szabilyozis szerint kotvény alatt
,pénzkovetelést, ezen beliil hitelviszonyt megtestesito értékpapirt értiink. A kotvényben a
kibocsato (az ados) arra kételezi magat, hogy az ott megjelélt pénzosszeget, tovabba a
pénzosszegnek az elore meghatarozott kamatat vagy egyeb jarulékait, valamint az altala vallalt
esetleges szolgaltatasokat (egyiitt: kamat) a kétvény mindenkori tulajdonosanak vagy
birtokosanak (a hitelezonek) a kotvényben megjelolt idoben és modon megfizeti, illetoleg
teljesiti.” > A zdld kotvények specialitdsa abban rejlik, hogy a hozzajuk kapcsolodo
bevételekbdl kizarolag olyan beruhdzasok finanszirozhatok, amelyek a kdrnyezetvédelemre
Osszpontositanak, és a klimavaltozast enyhitik. Ilyen beruhdzéds példaul a napelem-parkok
telepitése, energiahatékonysag javitasa, hulladéklerakok rehabilitacidja vagy elektromos
kozlekedési eszkdzok beszerzése.'

A z0ldkotvény tulajdonképpen eurdpai taldlmany. Az Eurdpai Beruhazéasi Bank 2007-ben
bocsatotta ki az ugynevezett klimatudatos kotvényt (Climate Awereness Bond). Ez volt az elsd

olyan kotvénykonstrukcio, amelynek kibocsatasabol szarmazo bevételeket kizardlag megujulo

' Magyar Nemzeti Bank: Civil Konzultdcio A kornyezetileg is fenntarthatd gazdasagi ndvekedés elBsegitésérdl
4. o.; https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-zold-penzugyek-civil-konzultacio-osszefoglalo-tanulmany.pdf (2023. 11.
12.)

2HARAN C:im. 3. 0.

13 BoTOS KATALIN, HALUSTYIK ANNA, KOVACS ERIKA, PETRIK FERENC, RUSZNAK TAMAS, TOMORI ERIKA:
Bankjog (2003); 399-400. o.

¥ NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: A pénziigyi kozvetitérendszer a kornyezetvédelem szolgélatéban, avagy a

z61d pénziigyi megoldasok in Pro Futuro; 2022/2/12400 8. o.



energiaval és energiahatékonysaggal Osszefliggd projektekre lehetett forditani. Ezt kovetden
jott ki 2008-ban a Vilagbank els6¢ zoldkotvénye (World Bank Green Bond), amelynek a
kibocsatasabol szarmazo bevételeket kizardlag a klimavaltozas elleni kiizdelemmel kapcsolatos

projektek finanszirozasara hasznaltak fel.'®

2.2. A zold finanszirozas folyamatanak f6 szakaszai

2.2.1. l.szakasz: A tarsadalmilag felelos befektések elonyben részesitése

Ennél a pontnal fontos kiemelni, hogy a pénziigyi intézményeknek keriilniiik kell azon
vallalatokba vald befektetést vagy azok finanszirozasat, amelyeknek a tevékenysége jelentdsen
negativ hatdsa van a kornyezetre. Az elsd szakaszban némely orszdgokban a vallalatokba vagy

az agazatokba valo befektetéseknek az atvilagitasan és lehetséges kizarasan van a hangsuly.

2.2.2. 2. szakasz: Az ESG (Environment, Social, Governance) faktorok adaptalasa és a

kiils6 koltségek internalizalasa

A kiilsé koltségeket internalizalni kell, azaz be kell épiteni a dontéshozatali folyamatokba.
Ez azért fontos, mert tulajdonképpen ezen kiilséségek kozép- illetve hosszutavon bearazasra
keriilhetnek, mint példaul a szén-dioxid ado, vagy akar negativ hatast is gyakorolhat az
intézmény tekintélyére. Gyakorlatilag ezeknek a kiilsdségeknek az idoben torténd beépitésével
redukalni lehet a pénziigyi befektetések életképtelenné valdsanak veszélyét.

Erzékelheté az a tény, hogy megmérettetésekkel teli teriilet a nem pénziigyi teljesitmény
meghatarozasa, igy ennek a teljesitménynek a mérése €s szamszeriisitése annal nehezebb.
Ennek modja, hogy kiilonféle jelentésekben szamolnak be a vallalatok a nem pénziigyi
jelentéseikrdl (pl. fenntarthatosagi jelentés), melyeknek az mindsitése igencsak sok iddt és
energiat igényel. Ennek kovetkeztében jelent meg az igény arra, hogy fenntarthatdséagi értékeld
igynokségeket hozzanak I1étre. Szamos értékelé iligyndkség alkalmazza az ESG
teljesitményértékelési  modszereket — avégett, hogy  szdmszerisithetévé, — ezaltal
Osszehasonlithatova tegyék a vallalatok nem pénziigyi teljesitményét.

A viallalatok 4ltal publikalt ESG-informaciora alapozva az iligyndkségek iparagi
besorolasokat és egyedi mindsitéseket bocsatanak ki.!'® A fenntarthatdsag és a kiilonféle

gazdasagi, tarsadalmi, illetve kornyezeti perspektivak elényben részesitése a versenyképesség

15 LORANT BALAZS, SZABADKAI DANIEL: A zoldkdtvény standardok, mint a fenntarthaté finanszirozas alapjai in
Monetaris politika a fenntarthatdsag jegyében (2022), 28. o.; https://www.mnb.hu/letoltes/monetaris-politika-a-
fenntarthatosag-jegyeben-a-magyar-nemzeti-bank-tanulmanykotete-a-zold-monetaris-politikai-eszkoztar-elso-
everol.pdf (2023.11.26.)

16 TOTH BALAZS, LIPPAI-MAKRA EDIT, SZLADEK DANIEL, KISS GABOR DAVID: i.m.



szignifikans javitasat eredményezheti. Ennek kovetkezében nélkiilozhetetlen a pénziigyi
termékek ,,zolditése”, mivel ezek elémozditjak a téke zéld beruhazasokba vald dramlasat.!”
Szeretném kiemelni ennél a pontnal, hogy ebben a folyamatban a Magyar Nemzeti Bank
kiemelt szerepet jatszik.'®

A | fenntarthato befektetées”, az ESG-célkitlizések egyértelmii figyelembevétele a
befektetési termékekben és stratégiakban, beleértve a magas ESG-besorolasu vallalatokkal
szembeni kitettség maximalizaldsat az adott befektetési alap atlagos ESG-pontszdmanak
novelése érdekében. Szlikebb értelemben a gyakorlatban ez azt jelentheti, hogy példaul az
alacsony szén-dioxid-kibocsatasu vallalatokra koncentralnak, vagy kisziirik példaul azokat a
vallalatokat, amelyeknek jelentds mértékben megsértették a munkavallaldi jogokat. Fontos
kiemelni, hogy a hitelmindsité intézetek €s mas, az ESG-tényezdket figyelembe vevd
intézmények altal felhasznalt ESG-adatok tobbségét a mindsitendd vallalatok Onkéntesen
jelentik.

A jelentéstétel éves fenntarthatdsagi riportok kdzzétételével vagy a foként a hitelmindsitd
intézmények altal iranyitott informalis 6nkéntes kérddivekre adott valaszok révén torténik. '
Osszegzésként az ESG jelentéstétel azért fontos, mert az ESG-alapu befektetések teriilete
rendkiviil gyorsan novekszik és fejlodik. Alkalmazasa hozzdjarul a fokozott atlathatdsag
megszilarditasdnak szerepében. Ezen tények hatisira az Egyesiilt Allamokban mar t&bb
tapasztalt befektetd is felszolalt az ESG-alapu befektetések témajaban, ¢s felhivta a figyelmet

arra a tényre, hogy az éghajlatvaltozas kockazata egyben a befektetés kockéazata is.?°

2.2.3. 3. szakasz: A fenntarthato fejlodéshez valé hozzajarulas hatasbefektetéssel

Kijelenthetd, hogy a zold finanszirozas f6 célja kornyezeti vagy tarsadalmi eldnyok
megvalositasa a pénziigyi megtériilés mellett. Ez azt jelenti, hogy a pénziigyi intézmények nem
csak, hogy kockazati szempontbol elkeriilik azokat a vallalatokat és projekteket, amelyek nem
fenntarthatoak, hanem kizdrélag a fenntarthato vallalatokba és projektekbe fektetnek be.?! Itt
véleményem szerint nincs is sziikség arra, hogy bemutatdsra keriiljon milyen volumenii

versenyeldnyre tehetnek szert azon vallalatok, amelyek a tevékenységiiket gy szervezik meg,

17 MATOLCSY GYORGY: A versenyképesség mint a fenntarthatosag meghatarozo feltétele in Pénziigyi Szemle
(2020), 65 (2. kiilonszam); 9. o

18 Lasd tovabba az X. fejezetben.

19 JAVIER EL-HAGE: Are mandatory ESG disclosures the solution to misleading ESG ratings? 365-366. o.

20 ANNE KELLY: ESG is investment strategy in Environmental Law Reporter; 8-2023

21 761d kotvény kibocsatasi potencial felmérése és az EU Fenntarthato Pénziigyi Taxonémia hasznalhatosaganak
vizsgalata — Vallalati felmérés a fenntarthaté finanszirozasrol Magyarorszagon — Let6lthetd tanulmany (Deloitte,
2021.); https://www2.deloitte.com/hu/hu/pages/energia-energiahordozok/articles/mnb-vallalati-felmeres-a-
fenntarthato-finanszirozasrol-Magyarorszagon.html (2023. 11. 14.)



hogy azok megfeleljenek a fenntarthatosag kritériumainak. Ez is azt mutatja, hogy a pénziigy a

fenntarthat6 fejlédés eldrehaladasa eldsegitésének az eszkoze.
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3. Szakpolitikai és jogszabalyi hattér

3.1. ENSZ Fenntarthatosagi Célok

Nagyon fontos sz6t ejteni az Egyesiilt Nemzetek Szervezetének célkitiizéseirdl, amelyek a
kovetkezok: a szegénység felszamolasa, az ¢hezés megsziintetése, az egészséges jollét, a
mindségi oktatds, a nemek kozti egyenldség, tiszta ivoviz ¢és alapvetd koztisztasag,
megfizethetd és tiszta energia, a tisztességes munka és gazdasagi novekedés, az ipar, innovaciod
¢s infrastruktara, az egyenl6tlenségek csokkentése, a fenntarthatdé varosok és kozosségek, a
felelos fogyasztas €s termelés, a fellépés az éghajlatvaltozas ellen, az 6cednok ¢€s a tengerek
védelme, a szarazfoldi 6koszisztémak védelme, béke, igazsag €s erds intézménye, és végiil, de
nem utolsé sorban a partnerség a célok elérésért.

Ezek az un. Sustainable Development Goals (Fenntarthato Fejlodési Célok), avagy az SDG-
k. A 2015-ben az ENSZ 193 tagallama altal elfogadéasra keriilt a Fenntarthatdo Fejlodési
Menetrend (,,7ransforming our world:the 2030 Agenda for Sustainable Development”) - amely
egy fenntarthato fejlodési keretrendszer - keretében keriiltek elfogadasra az SDG-k, azok
biztositottdk a menetrend magjat. Ezeket megemliteni azért fontos, mert 2016-t6] kezdve
beépiilnek mind az Unids, mind a globalis politikai kezdeményezésekbe. Ennek értelmében a

hitelintézetek a z6ld finanszirozasi stratégiajukat megfeleltetik az SDG-knek.??

3.2. A Parizsi Megallapodas

A Périzsi Megallapodas® (Paris Agreement) ,, az ENSZ Eghajlat-valtozdsi Keretegyezménye
keretében létrejott elso egyetemes, jogilag kotelezo erejii globdlis megdllapodas.”. 2016.
november 4-én Iépett hatalyba, és 2021. novemberéig 195 éallam aldirta, 193 allam pedig
ratifikalta. Valamennyi alair6 4llam elkotelezett afeldl, hogy végrehajtsa a Parizsi
Megallapodasban foglaltakat. A Megallapodas egy a globalis felmelegedés korlatozasara
iranyuld cselekvési tervet tartalmaz, amelynek a 1ényeges elemeit lentebb kivanom ismertetni
par soros terjedelemben.

Az elsé és egyben legfontosabb eleme a Megéllapodas azon hosszi tavu célkitiizése,
miszerint a kormanyok elkotelezettséget vallalnak arra, hogy a globdlis atlaghdmérséklet

emelkedését az indusztrializacid eldtti szinthez képest jocskan a 2 C° alatt tartsak, és

22 Lasd bévebben: Sustainable development goals https://www.un.org/sustainabledevelopment/poverty/ (2023. 11.
22)

2 A Périzsi Megallapodas teljes szdvege: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/?uri=CELEX:22016A1019(01) (2023. 11. 23.)
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torekedjenek arra, hogy az emelkedés csupan 1,5 C° legyen. Sziikséges még arrdl is szot ejtent,
hogy az alairé allamok kormanyai olyan atfogd nemzeti éghajlat-politikai cselekvési terveket
terjesztenek eld, amelyek a kibocsatasuk csokkentését veszik gorcsd ald. A korméanyok ezen
cselekvési terveiket otévenkeént kozzéteszik, és a tervek eldrehaladtaval folyamatosan egyre
nagyratorébb célokat jeldlnek meg.

Fontos elemei a Megallapodasnak az dtlathatosag és a feliigyelet, hiszen az egyes orszagok
folyamatosan beszdmolnak mind egymasnak, mind pedig a nyilvanossagnak az elérehaladasrol.
Utolsoként szeretném kiemelni, hogy véleményem szerint az Eurdpai Unid ebben a tekintetben
(és még sok masban is, lasd: szocidlis ellatorendszer) olyan szolidaris kozjogi magatartast fog
tanasitani, ami példaértékii lehet, hiszen a tervek szerint hozza fognak jarulni a klimavédelem

finanszirozasahoz a fejlédé orszagokban is. >

3.3. Az Eurdpai Zold Megallapodas

Az Europai Uni6 tagallamai annak érdekében, hogy a fent emlitett Parizsi Megallapodasban
rogzitett vallalasaikat teljesithessék, Kkitlizték célul, hogy 2050-re megvaldsitjdk a
klimasemlegességet. Ennek érdekében létrejott az Eurdpai Zold Megallapodas (European
Green Deal), ami egy szakpolitikai intézkedéscsomag, melynek alapvetd célja, hogy ,,beizzitsa”
a zold atallast, és hogy elésegitse a 2050-re kitlizott klimasemlegesség megvalosuldsat.?®

Céljai kozott szerepel még tobbek kdzott a tiszta, megfizethetd és biztonsadgos energiaellatas,
az ipar mozgositasa a kornyezetbarat és korforgasos gazdasag eldsegitése érdekében, az
energia- ¢s erOforras-hatékony épités és korszerlsités, a kutatds mozgositdsa €és az innovacio
elémozditasa, a szennyezdanyag-mentesség a toxikus anyagoktdl mentes kdrnyezetért, az
okoszisztémak ¢és a biologiai sokféleség megdvasa és helyredllitdsa, ,,a termel6tl a
fogyasztoig”: méltanyos, egészséges ¢€s kornyezetbarat élelmiszerrendszer, illetve a
fenntarthat6 és intelligens mobilitasra valo atallas felgyorsitasa.

Az Eurdpai Z6ld Megallapodas becsiilt beruhdzasi volumene miatt elengedhetetlen, hogy
bevonasra keriiljenek a maganforrasok és oOridsi szerepe van ebben a banki hitelek piacénak,
illetve a tékepiacoknak az erre vald sztonzés terén. 26 A 1ényeg, hogy az dsszes szakpolitikai

teriilet, ami valamilyen szinten is kapcsolatban all a szoban forgd problémaval, az hozzajarul a

végsd éghajlat-politikai cél eléréséhez. Ezek a teriiletek foként az éghajlat-politika, az

24 Lasd bévebben: Az éghajlatvaltozasrol sz616 Périzsi Megallapodas
https://www.consilium.europa.eu/hu/policies/climate-change/paris-agreement/ (2023. 11. 23.)

25 Lasd bévebben: Az eurdpai z6ld megallapodas https://www.consilium.europa.eu/hu/policies/green-deal/ (2023.
11.23)

26 Batta Judit: U. o.
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energetika, a kornyezetvédelem, a kozlekedés, az ipar, a mezdgazdasag €s a fenntarthato
finanszirozas.

Véleményem szerint gy lehet tényleges valtozast elérni ebben a kérdéskorben, hogy ha az
egyes allamok olyan szakpolitikat és gazdasagi kornyezetet alakitanak ki, ahol mind a politikai,
mind az {izleti életben az egyének vagy kozosségek ugy tudnak érvényesiilni és elére haladni,
hogy a fenntarthatosagot részesitik elényben. Nyilvanvalo, hogy ha gazdasdgi érdek lesz, és
megéri olyan tevékenységet végezni, vagy példaul olyan hitelkonstrukciot valasztani, amely
fenntarthat6, akkor nagy valtozas lesz, de ehhez az kell, hogy lényegesen jobban megérje,
hiszen a teriilet meglehetdsen 1j, a befektetok pedig dvatosak, a politikusok pedig nem fognak
addig lobbizni, amig a nyilvanossag zome nem paradigmaként értelmezi bolygdnk védelmének
primatusat, hiszen a kockazat nem kicsi ebben az esetben sem, hol a téke, hol a mandatum, ami

a riziko targya.

3.4. Az Eurodpai Unio Fenntarthato Finanszirozas Akcioterve — Taxonomia

rendelet

2018. marcius 8-an az Eurdpai Bizottsdg publikalta azon cselekvési tervét, amely a
fenntarthato novekedés finanszirozasarol szo6l. Ennek elsddleges célja, hogy mint egy effektiv
eszkoz szolgélja az Eurdpai Zold Megéllapodas megvalositasat, illetdleg az allami- és a
maganberuhdzasoknak 6sszhangba hozésat. A masodlagos cél, hogy a majd lentebb kifejtésre
keriild egységes értelmezés megalkotasaval minél kevesebb faktor akadalyozza a fenntarthatd
befektetések hatarokon ativeld tdkepiacaira valo belépést.?’

A Taxonomia rendelet 3 kulcsfontossagu célt hatdroz meg: a fenntarthaté névekedésbe valo
kapcsolodo tarsadalmi probléméakbol eredd pénziigyi kockazatok kezelése, illetve az
atlathatosag és a hosszu tavli gondolkodas Osztonzése. A cselekvési terv szerint megjelolt
legfontosabb ¢s legsiirgdsebb intézkedés a fenntarthatd tevékenységek egységes osztalyozasi
rendszerének létrehozasa, melyet Taxonémidnak neveziink.?® Szemléltetésképpen szeretném
felhivni a figyelmet a lenti abran szerepld informdacidkra. Jol mutatja, hogy az akcidterv

elemzése alapjan szamos teriileten tovabbi beruhazasokra van sziikség annak érdekében, hogy

az europai unios fenntarthatosagi célokat elérhessiik.

7 Lasd bvebben: "Applying the EU Taxonomy": Lessons from the Front Line

By Peter Sweatman (Lead) and Malte Hessenius https://climatestrategy.es/en/informe 15.php (2023. 11. 24.)

28 2020/852 Rendelet a fenntarthatd befektetések eldmozditasat célzd keret létrehozasardl, valamint az (EU)
2019/2088 rendelet mdodositasarol
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Ahhoz, hogy a mostani befektetések €s a sziikséges befektetések kozotti eltérést at lehessen
hidalni, az Europai Uni6 olyan szintli és mértékli gazdasagi beruhdzéasokat kivan eszk6zolni,
ami szam szerint 1,85 billid eurdt jelent. Ezt a 2021-t6l 2027-ig kozott megvalositandod
koltségvetésében kivanja megvalositani, amelynek az éghajlatvédelmi kiaddsokra nagyjabol a
harmadat szanja.?

A fent emlitett tervek kivitelezése céljabol sziiletett meg a Taxondmia rendelet, amelynek
célja, hogy egy megbizhato, a tudomény altal kimunkalt alapelveken alapul6é — a mar fentebb
emlitett — osztalyozasi rendszer segitségével lehetdvé tegye a nem pénziigyi vallalkozasok
szamara a fenntarthatosag fogalméanak egységes értelmezését. Fontosnak tartom kiemelni,
hogy az EU Taxondmidt az Eurdpai Beruhazasi Bank mellett mar tobb allami- és
maganszerepld is sikeresen alkalmazta. Az Eurdpai Unidn kiviili az angol Bank of England,
illetve az Amerikai Federal Reserve System is elkotelezett a témdaban.® E két jegybank
programjat kivanom ismertetni a kovetkez6 sorokban.

A Bank of England kitizte céljaul, hogy mind maga a jegybank, mind a pénziigyi rendszer
ellenalld legyen a klimavaltozas kockazataival szemben, illetve, hogy tdmogassak a nettd nulla
kibocsatas elérésére valo attérést az intézkedései, illetve miikodése altal. Fontos még itt, hogy

az angol jegybank serkenti a vallalati fenntarthatosagi jelentések nyilvanossagra hozatalat.

2 Deloitte: U. o.
30 NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i.m. 1-2. o.

14



Ezekkel egyidejliileg az angol jegybank sajat miikodését és belsé folyamatait is igyekszik
fenntarthatobba tenni, ennek értelmében az atlathatd miikodés elvéhez hiien 2019-ben
nyilvanossagra hozta a sajat fenntarthatésagi jelentését, sét kitlizte céljaul, hogy 2025-ig 25
széazalékkal, 2050-ig pedig 100 szazalékkal csokkenti a stlyozott atlagos karbonintenzitasat az
altala tulajdonolt kotvényportfolionak.®!

Az angol pénziigyminiszter 2021 marciusaban kiterjesztette az angol jegybank hataskorét,
amely immar magaban foglalja a kormany fenntarthatosagi céloknak vald tamogatasara
iranyuld kotelezettséget. Az 1) felhatalmazasa keretében a jegybank bejelentette, hogy
modositasokat eszk6zol a 2021. novemberi Gjrabefektetés soran a 20 milliard fontos vallalati
kotvényvasarlasi programjanak segitségével. A Bank of England a kotvényprogram
zolditésével kivanta 0sztondzni a vallalatokat, hogy egyértelmii és hatdrozott 1épéseket
tegyenek a nettd nulla kibocsatas felé torténd zokkendmentes atallas érdekében. Az eredeti
felallas szerint a vallalatoknak szamos fenntarthatosagi kritériumoknak kellett megfelelniiik
ahhoz, hogy részt vegyenek a ,,zolditett” kdtvényvasarlasi programban.>?

Végiil is a jegybank a 2022. februdri kamatdontd iilésén bejelentette, hogy megkezdi a
mérlegében 1évo vallalati kotvényallomany csokkentését. Ennek értelmében a kdtvényvasarlasi
program zdlditésének jovoije egyelére bizonytalan.>

Az Amerikai Egyesiilt Allamok kozponti bankja, a Federal Reserve, a Bank of England-hez
képest inkabb elméleti oldalrol kozeliti meg a problémat. 2020 decemberében csatlakozott a
Network for Greening the Fincial System-hez, amely arra szolgdl, hogy a jegybankok
egymassal megoszthassak a kutatasaikat, jogyakorlataikat, illetve a parbeszéd fenntartasara is
kivalo.3*

A Federal Reserve pénziigyi stabilitasi, illetve feliigyeleti szempontbol vizsgalja a
klimakockazatokat, mikdzben monetaris politikdjdban nem tesz zold Iépéseket. A
klimakockazatokat a jegybank felligyeleti, prudencialis kérdéskornek tekinti. Ennek
eredményeként az amerikai jegybankon beliil két fontos bizottsag inditotta el a klimavaltozas

kockézatainak vizsgalatat és elemzését. A Supervision Climate Committee (Feliigyeleti Klima

31 Lasd boévebben: Bank of England - Greening our Corporate Bond Purchase Scheme;
https://www.bankofengland.co.uk/markets/greening-the-corporate-bond-purchase-scheme (2023. 11. 26.)

32 ARADVANYI PETER, BALAZS FLORA, LORANT BALAZS: Nemzetkozi fejlemények a zold jegybanki

programok ¢és gyakorlatok terén in Monetaris politika a fenntarthatésag jegyében (2022); 13. o
https://www.mnb.hu/letoltes/monetaris-politika-a-fenntarthatosag-jegyeben-a-magyar-nemzeti-bank-
tanulmanykotete-a-zold-monetaris-politikai-eszkoztar-elso-everol.pdf (2023. 11. 26.)

3 Lasd bovebben: Bank of England - Bank Rate increased to 0.5% - February 2022;
https://www.bankofengland.co.uk/monetary-policy-summary-and-minutes/2022/february-2022 (2023. 11. 26.)
34 Federal Reserve Board - Federal Reserve Board announces it has formally joined the Network of Central Banks
and  Supervisors for  Greening the  Financial System, or NGFS, as a member;
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/bereg20201215a.htm (2023. 11. 26.)
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Bizottsag) mikroprudencialis szinten értékeli a klimakockéazatokat, mig a Financial Stability
Climate Committee (Pénziigyi Stabilitdsi Klima Bizottsag) makroprudencialis szinten
foglalkozik a klimakockazatokkal és a pénziigyi stabilitds mibenlétével. Mindkét bizottsag
2021-ben alakult meg, az SCC a feliigyelt intézmények biztonsagat ¢és ellenalloképességét
cé¢lozza meg, mig az FSCC a pénziigyi rendszer szélesebb korti, példaul a haztartasokat érintd
negativ hatdsait vizsgalja. Mindkét bizottsag szorosan egylittmiikodik mas teriiletekkel,
beleértve a nemzetkdzi koordinaciot, kutatast és adatelemzést is.>>

Szeretném kiemelni, hogy hazankban a Magyar Nemzeti Bank is hozzalatott a zold
finanszirozéas 0sztonzéséhez mind a vallalati- mind a maganszféraban, amely a dolgozat 6

kutatasi téméja.

35> ARADVANYI PETER, BALAZS FLORA, LORANT BALAZS: i. m. 19. o.
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4. A Magyar Nemzeti Bank torvényen alapulo tevékenységei és a

fenntarthatosag

4.1. A fenntarthatdésag és a monetaris politika kapcsolata

Kijelenthetd, hogy a kozponti bankok tevékenységének sziikségességét az elsddleges céljuk
is alatdmasztja. Az aszalyok, tlizvészek és aradasok negativ hatdssal vannak a mezdgazdasagi
termelés mennyiségére és mindségére egyarant. A levegd, illetve az ivoviz mindségének
romlésa, egylitt jarva a mennyiségi és mindségi ¢hezés veszélyének emelkedésével, kihivasokat
jelent a rendelkezésre 4116 human eréforras szempontjabol.>®

Napjainkban a gazdasagi, szocidlis, illetve kornyezeti problémak kapcsolédnak egyméshoz,
ezaltal egyre nagyobb az elvaras a pénziigyi intézményekkel szemben, hogy olyan politikat
folytassanak, amely a fenntarthatosag kritériumainak megfelel. Ez azt jelenti, hogy a gazdasagi
teljesitmény fokozasa mellett ndvelik a tevékenységiik kdrnyezeti és tarsadalmi hasznait is.*’
A probléma, ami felmeriil ezzel kapcsolatban az az, hogy a fenntarthatosag és a piacgazdasag
érdekei sajnos sok esetben ellentétben allnak egymassal.

Nyilvanvaléan mind a véllalati szféraban, mind a magéanszféraban a piaci résztvevok
profitorientaltak. A magéanszféraban is elmondhat6, hogy példanak okaért egy hazaspar nem
fog olyan hitelkonstrukciot valasztani, amelynél magasabb a THM csak azért, mert az egy zold
lakashitel. Leegyszertiisitve azt lehet mondani, hogy a mai modern kapitalista vildgrendben a
javak eldallitdsa az ugynevezett utilitarizmus eszméje szerint megy végbe. Ez annyit jelent,
hogy az, aki eldallitja az adott terméket, vagy szolgaltatja a bizonyos szolgéltatast, arra fog
torekedni, hogy a lehetd legkevesebb anyagi (mind pénzbeli, mind eréforrasbeli) raforditassal
a piacon elérhetd legnagyobb profitot realizalhassa minél hamarabb.>® Itt viszont elmondhato,
hogy azon technikai konstrukcid, amelyek figyelembe veszik a fenntarthatésagot altalaban
nagyobb koltséggel jarnak, és profitmaximalizalas nem az elsddleges céljuk, illetve hosszabb
idot veszt igénybe a megtériilésiik.>’

A fentiek alapjan elmondhat6, hogy az anyagi tdmogatasok nélkiilozhetetlenek annak

érdekében, hogy a fenntarthatosaggal kapcsolatos kezdeményezések szélesebb korben

36 SEBESTENY GEZA: A jovd jegybankja zold — Fenntarthatosdg és monetaris politika Magyarorszagon in
Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 4. szam, 2022. december; 223. o.

37 PANOVICS ATTILA: A fenntarthatd finanszirozas felel8ssége - (jabb 1épések az Eurdpai Beruhdzasi Bank
elszamoltathatdsaga érdekében (EJ, 2023/4.), 31. o.

3 NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m.

39 ELEKES ANDREA: Fenntarthat6 nvekedés — fenntarthaté pénziigyi szolgaltatasok az Eurdpai Unidban. Pénziigyi
Szemle, 2018/3, 333. o.
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terjedjenek el a profitorientalt tarsadalomban. Az éltalanos fogyasztdi magatartas szignifikans
a kornyezetre vald hatasa tekintetében, és a fenntarthatdé megoldasok elényben részesitése
kulcsfontossagti lehet a fenntarthatosag érdekében. Ebben a kontextusban az anyagi
tamogatasok lehetdvé teszik, hogy a fogyasztok €s befektetok konnyebben valasszanak olyan
termékeket, pénziigyi termékeket, amelyeknek kisebb az 6kologiai labnyomuk.

Kijelenhetd tehat, hogy a jelenlegi pénziigyi rendszer is olyan piaci magatartasokra 9sztonzi
a piaci résztvevoket, amelyek nem fenntarthatdak, ezért a pénziigyi rendszer megreformalédsa
elengedhetetlen annak érdekében, hogy tényleges valtozasok alljanak be a fenntarthatosag
kérdéskorében.

A pénziigyi piacot harom f0 részre lehet bontani: fiskalis rendszer, monetaris rendszer,
illetve pénziigyi piacok. ** Magyarorszdgon a Magyar Nemzeti Bankrol szolé 2013. évi
CXXXIX. torvény 4. § (1) bekezdése szerint a Magyar Nemzeti Bank hatdrozza és valositja
meg a monetaris politikat. Tulajdonképpen maga a fenntarthatosag is szerepel a Magyar
Nemzeti Bank elsddlegesleges céljai kozott, hiszen ,, Az MNB elsddleges célja az arstabilitas
eléerése és fenntartasa. A gazdasagpolitika egészenek legfontosabb célja a hosszu tavon
fenntarthato, stabil gazdasagi névekedés biztositasa. A jegybank ezt azzal tudja tamogatni, ha
kiszamithato és hiteles monetaris politikajaval az inflaciot alacsony szinten tartja.”

A Magyar Nemzeti Banknak tehat oridsi a szerepe van ebben a folyamatban, hiszen ez nem
,»csak” a globalis kornyezetvédelemhez val6 hozzdjarulas allami (adott kontextusban tagallami)
szinten, hanem Magyarorszag, mint vilaggazdasagi szerepld versenyképességének potencialis
romlasat vagy javulasat is eredményezheti.

Kijelenthetd, hogy a fenntarthatésdg mar a versenyképesség egyik kritériuma, hiszen az
utdbbi 200 év torténései ravilagitottak arra a tényre, hogy azok az allamok lehetnek sikeresek
gazdasagilag, amelyek a sajat adottsagaikat jol hozzak Gsszhangba a piaci helyzetiikkel és

eszkoztarukkal !

4.2. A Magyar Nemzeti Bank prudencialis feliigyeletének jelentosége

Fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank monetaris politika megtervezése ¢és
végrehajtasa mellet a jegybanktorvény alapjan prudencialis — azaz az tizleti megbizhatdsagot
vizsgalo — felligyeletet gyakorol a pénziigyi dgazati torvények hatalya alé tartozé szervezetek

és személyek felett, melynek keretein belill figyelemmel kiséri a pénz- és tdkepiaci

40'NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m.
41 MATOLCSY GYORGY: Fejleszté allam és boviild piac. Novekedés.hu, 2020. julius 13., https://
novekedes.hu/mag/matolcsy-gyorgy-fejleszto-allames- bovulo-piac
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intézmények, pénztarak, biztositok, illetve a pénziigyi infrastrukturat alkotd intézmények
tevékenységét, és sziikség esetén pedig intézkedéseket hoz. Ez azért fontos a fenntarthatdsag
szempontjabol, mert a kockazatok idében torténd felismerése, illetve a kockazatok megfeleld
modu kezelése utjan elkeriilhetd, hogy azok veszélyeztessék a pénziigyi rendszer stabilitasat,
illetve a pénziigyi kdzvetitd rendszerbe vetett bizalmat.*?

Ennek a szabalyozasa azért kiemelten fontosa a fenntarthatdsag tekintetében, mert nem csak
a kornyezeti, hanem a tarsadalmi faktort is nagyon jelentés mértékben befolyasolhatja.
Matolcsy Gyorgy szerint kijelenhetd, hogy a pénziigyi szektor kordbban maga volt a
fenntarthatatlansag forrasa. Teljes mértékben osztom ezt a véleményt, hiszen elég, ha arra
gondolunk, hogy mekkora karokat okozott a magyar gazdasagnak ¢és a tarsadalomnak egyarant
a 2000-es évekbeli devizahitelezés, aminek hatasait sajnos ma is érzékelhetjiik®.

Ennél a pontnal szeretném szemléltetni az allaspontom egyik 1ényegét ezen omindzus eset
példajaval. Itt gyakorlatilag minden mindennel 6sszefligg, hiszen egy rossz szabalyozas, egy
rossz feliigyelet eredménye emberek szazezreinek, akar millidinak az egzisztencidjat
veszélyeztetheti kozvetleniil. Amennyiben a fenntarthatésdg hdrom faktora mentén
vizsgéalddunk, kijelenthetjiik, hogy az emberek egzisztencidjanak a veszélye — ami 6nmagaban
egy gazdasagi veszéllyel indul — tarsadalmi veszélybol mar kdrnyezeti veszélyre is adhat okot.
Elég itt arra gondolni, hogy milyen mechanizmusok indulnak el egy olyan tarsadalomban, ahol
a mindennapi életvitelhez sziikséges erdforrasok beszerzése is problémat okoz (és a
devizahitelezés id6szakaban szdmos csalad keriilt ilyen helyzetbe).

Itt szeretném nyomatékosan hangstlyozni a kornyezeti faktort, hiszen, amikor a gazdasagi
helyzet valsdgos, sajnos rendszerint megné a szama a fakivagasoknak, ¢és egyéb
kornyezetkarositast eredményezd folyamatoknak (a kornyezet karosodéasat eredményezd
blincselekményekrdl nem is beszélve). Példanak okaért ezen iddszakban is megfigyelhetok
voltak az illegalis fakivagésok, az ezek altali erdOpusztitds, a kiilonb6z6 haztartasi
hulladékokkal valé flités, €s szamos egyéb 1étsziikséglet kielégitésére iranyuld tevékenység,

amely kornyezeti karokkal jart.

42 Lasd bdvebben: Feliigyeleti keretrendszer https://www.mnb.hu/felugyelet/felugyeleti-keretrendszer (2023. 11.
25))
43 MATOLCSY GYORGY: A versenyképesség —i. m. 9. o.
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5. A Magyar Nemzeti Bank Zold Programja

,Az MNB 2019. februar 11-én hirdette meg Zold Programjat, melynek célja a kérnyezeti
anomaliak probléemak dltal jelentett 6kologiai, gazdasagi és pénziigyi kockazatok mérséklese,
valamint Magyarorszag fejlesztése, versenyképességének erositése. A Zold Gazdasag hazank
egyik kitorési pontja: egy olyan teriilet, amelyen a fenntarthato gazdasagi névekedés elérése
okologiai elonyokkel is jarhat. A Zold Gazdasag azonban nem létezhet kérnyezetileg is
kockazattudatos, valamint a hosszutavu, fenntarthatosagi szempontokat is érvényesito bankok,
biztositok és befektetési szolgdltatok nélkiil. "**

A Z06ld Programnak harom pillére van: az els6¢ a kornyezeti problémakhoz kapcsolddo

pénziigyi kockazatok csokkentése, a masodik a tdrsadalmi, nemzetk6zi kapcsolatok szélesitése

a tudas érdekében, a harmadik pedig a Magyar Nemzeti Bank miikodésének zolditése.

5.1.1. Elsé pillér: A kornyezeti problémakhoz kapcsolodo pénziigyi
kockazatok csokkentése

Sziikséges kiemelni azt a tényt, hogy a Magyar Nemzeti Banknak az az alapveto célja, hogy
olyan pénziigyi rendszert alakitson ki, amely képes harcba szallni azokkal a gazdasagi
vészhelyzetekkel, amelyeket a kornyezet idéz eld. Masodrészt, meg kell emliteni azt a
kockazatfeltérképezési folyamatot, amely az éghajlatvaltozasbol eredd és mas kornyezeti
anomalidk felmérését célozza. Végil, de nem utolsé sorban pedig, ami a legfontosabb a
dolgozat szempontjabol, az a hazai zold finanszirozdsi kérnyezet fejlesztése.

A Magyar Nemzeti Bank olyan atfogo, hosszutava klima-stressztesztet eszk6zolt, amelynek
a vizsgalddasi célja, hogy feltarja azokat a kockazatokat, amelyek visszavezethetdek a
klimavaltozashoz és a kornyezet altalanos romlasdhoz. Ez a teszt 2050-ig vilagit ra a
bankszektor ellenalld képességére gazdasagi hanyatlas esetén. *° Ez azért hasznos kutatas, mert
az Eurdpai Z6ld Megallapodas értelmében az Europai Unid 2050-re meg szeretné valdsitani a
klimasemlegességet. *® Az érdekessége, hogy ez a stresszteszt harom ugynevezett
., klimaszcendariot” mutat be.

A klimaszcenariok tulajdonképpen forgatokonyvek, amelyek eseménysorozatokkal

mutatjak be a vilag éghajlatanak lehetséges jovObeli allapotait leirdsokkal, illetve a valtozas

44 Lasd bévebben: Az MNB Zld Programja https://www.mnb.hu/greenfinance (2023. 11. 26.)

4 DEAK VIKTORIA: MNB Z6ld Program, in: Polgari Szemle 17. évf. 4-6. szam, 2021, 104-115., DOL:
10.24307/psz.2021.1208

46 Lasd b8vebben: Az eurdpai zold megallapodas https://www.consilium.europa.eu/hu/policies/green-deal/ (2023.
11. 26).
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mennyiségi elérejelzésének segitségével.

Tulajdonképpen ezek nem a jovo eldrejelzései,
hanem inkdbb annak kivetitései, hogy mi torténhet. A célok eléréséhez vezetd utak
valdsziniisithetd, 0sszefliggd és belsdleg Osszefiiggd leirasat is jelenthetik.

Az éghajlatvaltozassal kapcsolatos forgatokonyvek tehat két kiilonbozé forméban
létezhetnek: a "Mi torténhet?" eldrejelzések €s a "Minek kellene torténnie?" célorientalt

itvonalak mentén, attél fiiggéen, hogy milyen tipust kérdésre kivannak valaszt adni.*® Ezek a

klimaszcendriok raviladgitanak arra, hogy mikor és mit kellene cselekedni.

5.1.1.Az els6 forgatokonyv

A probléma az, hogy ha olyan forgatokonyv all be, amelyben nincs valtozas, ugy az azt fogja
eredményezni, hogy azon kornyezeti kovetkezmények, amelyek rahatdssal vannak a
gazdasagra, kovetkezésképpen 20% f0lé emelik a nemteljesitd hitelek ardnyat. Ennek a
kovetkezménye az lesz, hogy a hitelintézetek profitabilitasa és tékehelyzete leromlik, ami
maganak a pénziigyi rendszernek az instabilitasat is okozhatja.*> Erezhetd itt is, hogy a Good
Governance®” hidnya mennyire ki tud hatni a kdrnyezeti faktorra, ami gazdasagi hanyatlast
okozhat. Arr6l nem is beszélve, hogy az utdbbi iddben volt arra példa, még az Egyesiilt
Allamokban’! is, hogy mekkora problémat tud okozni még a bankoériasoknak is, ha a betétesek
kétségbeesetten sietnek a bankba a betétjeikért.>

Na de hogyan kapcsolodnak ehhez a forgatokonyvek? Tételezziik fel, hogy van egy bank,
amely vallalatokat kis hitelez maganszemélyek mellett, és hiteleket nyujt olyan véllalatoknak,
amelyeknek a tevékenysége nem fenntarthatd. Nos, amennyiben bejon egy olyan eldérejelzés,
amely azt mutatja, hogy az adott tevékenység az elkovetkezo években hanyatlasnak fog indulni,

¢s ha a betétesek megtudjak, hogy a bankjuk ilyen tevékenységgel foglalkozd vallalatokat,

47 Klimaszcenariok https://www.tisztajovo.hu/fogalomtar/klimaszcenariok (2023. 11. 26.)

4 Lasd bévebben: What are Climate Change Scenarios? https://climatescenarios.org/primer-legacy/what-are-
climate-change-scenarios/ (2023. 11. 26.)

4 DEAK VIKTORIA: i. m. 109. o.

S0 A terjedelmi korlatok végett csak megemliteni szeretném egy kivald szerz6 munkajat, amiben azt vizsgalja,
hogy egy allam hogyan tud ugynevezett ,, nudge "-okat eszkdzdlni, azaz hogyan tudja az allampolgarokat, illetve
vallalkozasokat egy bizonyos irdnyba ,, bokni” vagy ,,lokni”. Munkéssagaban kifejtésre keriil a j6 kormanyzas
(Good Governance) szerepe az dllam mtikodésében. Véleményem szerint a munkajaban foglaltakat ra lehet vetiteni
a fenntarthatosagi problémakra is.

A konyv cime: JULI PONCE: Nudging’s Contributions to Good Governance and Good Administration — Legal
Nudges in Public and Private Sectors, (with: Foreword by Ismael Pefia-Lopez, Preliminary Considerations by Cass
R. Sunstein, Afterword by Ricardo Rivero Ortega)

51 Kapesolodé cikkek: Ujabb nagybank jelentett csédot: rendkiviili bankvélsagellenes 1épések johetnek
https://www.penzcentrum.hu/gazdasag/20230313/ujabb-nagybank-jelentett-csodot-rendkivuli-
bankvalsagellenes-lepesek-johetnek-1134943#i, Ujabb amerikai bank keriilt a csdd szélére, a pénziigyi vilag
Iélegzetvisszafojtva koveti a fejleményeket https://hirado.hu/kulfold/cikk/2023/03/17/ujabb-amerikai-bank-
kerult-a-csod-szelere-a-penzugyi-vilag-lelegzetvisszafojtva-koveti-a-fejlemenyeket (2023. 11. 27.)

52 Pénziigyi Jog 1. el6adas, Nagy Zoltan el8adésa (Miskolci Egyetem, 2023. 11. 27.)
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vallalkozasokat hitelez, nagy a valoszinliség ra, hogy ki fogjak venni a betétjeiket. Ez pedig azt
fogja eredményezni, hogy a banknak nem lesz olyan tékéje, amibdl hitelezhet, és nyilvanvalo,
hogy a hitelezés kamatjaibol van haszna. Globalis szinten a 2008-as vilagvalsag idején volt
tapasztalhatd hasonldé nagysagu portfolio-mindség romlds a hitelintézeteknél. Ezek
természetesen akkor fognak bekovetkezni, ha a dontéshozok (allamok, szupranacionalis

szervezetek stb.) az ugynevezett ,, nincs atalldas ” forgatokonyv szerinti magatartast tantisitjak.

5.1.2. A masodik forgatokonyv

A masodik forgatokdnyv az ugynevezett , rendezetlen atdllas”. Kijelenthetd, hogy ez a
forgatokonyv egy fokkal mindenképpen jobb, &m ez is hagy némi kivannivalot maga utén a
szabalyozas tekintetében. Itt vannak intézkedések a dontéshozok részérél, am ezek
meglehetdsen kései dontések, és ez azt eredményezi, hogy atallasi rizikokat okoz azon
dgazatok™ szamadra, amelyek karbonintenzivek, hiszen ezaltal nagyon rovid idén beliil azzal
szembesiilnének, hogy az eszkozeik értéktelenebbé valnanak.

Itt szeretném kiemelni, hogy az egyes allamok kdzponti bankjainak a gyakorlata eltér abban
a tekintetben, hogy melyek azok a vallalati tevékenységek, amelyeket karbonintenzivnek
mindsitenek. Osszehasonlitdsként itt a Bank of England-et, az Egyesiilt Kiralysag kdzponti
bankjat, illetve a Banque de France-t, Franciaorszag kozponti bankjat, pontosabban a
kiszamitasi moédszerét kivanom bemutatni a Magyar Nemzeti Bank mddszere mellett. A Bank
of England, illetve a Banque de France vallalati kitettségeik tilnyomo része a multinacionalis
vallalatokkal szemben van, amelyek riportolnak a bevételeikrdl, illetve vezetd szerepet toltenek
be az liveghazhatastu gazok kibocsatasaval kapcsolatos jelentésekkel kapcsolatban.

Ellentétben ezzel, ahhoz, hogy meg lehessen allapitani, hogy a kis- és kozépvallalkozasok
fel¢ fennallo befektetéseket tartalmazd portfolioknak mekkora a karbonintenzitdsuknak a
mértéke, ahhoz alternativ megoldasokra van sziikség, mint példaul egy kozelitési becslés. Mivel
a Magyar Nemzeti Banknak a kis- és kozépvallalati szektor felé van jelentds kitettsége, ezért
az Eurostat adatbazisat hivja segitségiil, hogy a wvallalati portféliocknak mérhesse a
karbonintenzitasat, mivel ez az adatbézis tartalmazza a szektordlis hozzadott érték alapa
iveghazhatast gazok intenzitasi adatait. gy kijelenthetd, hogy ezzel a szamitassal a kivant

eredményt, azaz a vallalati portf6liok karbonintenzitasat gy kapjuk meg, hogy kiszamitjuk az

53 Lasd bovebben: Selin Oguz Ranked: The Most Carbon-Intensive Sectors in the World
https://www.visualcapitalist.com/the-most-carbon-intensive-sectors-in-the-world/ (2023. 11. 27.)
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egyes vallalati szektorok {iveghazhatast gazok intenzitasainak, illetve a szektorok portfolioban

betéltott aranyainak silyozott dtlagat. Ehhez az alabbi abra is segitséget nyujt: >*

A vallalati kitettségek karbonintenzitasanak jegybanki modszertanai

Magyar Nemzeti Bank Bank of England Banque de France
sz. piaci értéke kitettség piaci értéke; vall. OHG-kib.
Képlet |WACI = Z;- sz. OHGnt.;| WACI = Z gp . -
— p. placi értéke / p.piaci értéke vall. bevétele;
A francia jegybank nem
UHG Eurostat (Air Emissions Intensities): kozolt bovebb
hozzdadott értékre vetitett szektor alapu Villalati jelentések informaciot az
adat - . o
UHG-intenzitas alkalmazott
adatforrasokrol

Megjegyzés: sz.=szektor, p.=portfolio, int.=intenzitds, vall.=vdllalat, kib.= kibocsatds

Forrés: Kolozsi-Ladanyi-Straubinger

Kijelenthetd, hogy a pénziigyi kdzvetitérendszer szinte rogton érzékeli a negativ hatdst, ha
a dinamikusan valtozd piacon a finanszirozott gazdasagi szereplok tevékenysége veszélybe
keriil. Ilyenkor sajnos azzal lehet szamolni, hogy jelentésen megnd a nemteljesiilo hitelek
aranya. Ki kell itt, hogy emeljem, hogy ezek az iparagazatok ¢s a bankvilag kéz a kézben jarnak,
¢s hogy ha az iparagazattal kapcsolatban lenne az embereknek bizalomvesztése, akkor
magukkal a bankokkal is ez lenne, ¢€s az pedig koztudott, hogy a bankvildgban nem a pénz a
meghatarozo, hanem a bizalom. A finanszirozas a kapitalista rendszer lelke, hisz erre épiil

minden.”>>

5.1.3. A harmadik forgatokonyv

Tulajdonképpen elmondhato, hogy a harmadik forgatokonyv, avagy a ,, Rendezett atallas”
forgatokonyve 1is fluktuaciot mutat a nemteljesitd hitelek tekintetében, am ezek
minimalizalhatéak. Tovabba kijelenthetd, hogy a pénziigyi kozvetitérendszer mukodését
elésegiti a stresszteszt, hiszen ismerteti szamara az éghajlatvaltozéassal kapcsolatos pénziigyi
kockézatokat, illetve felhivja a figyelmet arra, hogy ezeket a kockazatokat, milyen
intézkedésekkel lehet csokkenteni, végiil pedig ami a dolgozat témdja szempontjabdl a
legfontosabb, hogy ramutat a karbonszegény d4gazatok finanszirozdsanak ndvelésének

sziikségességére a vallalati hitelportfolion beliil. > Itt szeretném felhivni a figyelmet a

34 KoLozs1 PAL PETER, LADANYI SANDOR, STRAUBINGER ANDRAS: Médszertani kihivasok és jegybanki gyakorlat,
Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 1. szdm, 2022. marcius; 127-128. o.; https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/hsz-
21-1-jel-kolozsi-ladanyi-straubinger.pdf (2023. 11. 27.)

35 Pénziigyi Jog 1. el6adas, Nagy Zoltan eldadésa (Miskolci Egyetem, 2023. 11. 27.)

3 DEAK VIKTORIA: i. m. 110. o.
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kereskedelmi bankok tevékenységére, hitelportfolioira, illetve kotvényportolioira, hiszen ott a
maganszektor is érintett. Egyes hitelkonstrukciok, illetve kotvénykonstrukciok egy kiilon

fejezetben keriilnek bemutatasra.

5.2. Masodik pillér: A tarsadalmi, nemzetkozi kapcsolatok szélesitése a

tudas érdekében

Azon intézkedések, amelyek ismertetésre keriiltek az elsé pillérben jo stratégidnak
bizonyulhatnak a pénziigyi kdzvetitérendszer stabilitasanak eldsegitésére, illetve alkalmas lehet
arealgazdasag timogatasara a karbonsemleges atallas tekintetében, viszont szeretném kiemelni
azt a tényt, hogy ennek a stratégianak a kivitelezéséhez sziikséges az erre alkalmas human
er6forras.

A masodik pillérnek a feladata, hogy novelje azokat a szakembereknek a szdmat, akik
kompetensek a fenntarthatosagi intézkedések végrehajtasaban. Lényegében azért sem miikodik
jelenleg megfeleléen a klimavaltozasbol szarmaztathatd pénziigyi kockdzatok vizsgalata,
kezelése, illetve értékelése, valamint a z6ld finanszirozasi szolgaltatas és a pénziigyi termékek
fejlesztése, mert meglehetdsen sziik azon pénziigyi szakértdk kore, akik fel vannak vértezve a

fenntarthatosaggal kapcsolatos tudassal.

5.2.1. Hazai egyetemek

A Magyar Nemzeti Banknak jelentds célja, hogy eldsegitse a fiatalok, illetve a pénziigyi
teriileten dolgozok zold pénziigyi ismereteinek fejlesztését. A jelenlegi kdzgazdaszhallgatok —
véleményem szerint a joghallgatok is — kulcsfontossdgl szerepet fognak betdlteni mind a
pénziigyi vilagban. Ennek értelmében a Zold Program keretein beliil eddig négy hazai
egyetemen mar oktattak egy-egy félév keretén beliil z61d pénziigyi képzést.

A Neumann Janos Egyetemen bekeriilt a kurzusok koze két egymadsra épiild tantargy
,Fenntarthato pénziigyek” és ,,Fenntarthato pénziigyi projektek” névvel. Az elsé egy altalanos
ismertetés a zOld pénziigyek vilagarol, a masodik pedig gyakorlatilag egy ,,workshop”
rendszerben miik6d6 kutatdémunka azok szamara, akik sikeresen elvégezték az elsé tantargyat.
A Magyar Nemzeti Bank szakmai tdmogatast nyujt a hallgatok szamdra a projektmunkaik
elkészitéséhez.>’

Fontos megemliteni, hogy a Magyar Nemzeti Bank 2021 6szén oktatasi egyiittmikodésbe

kezdett a Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasdgtudomanyi Kara Pénziigy €és Szamvitel

57 Lasd bévebben: https:/gtk.nje.hu/hirek/2023-08-04-trendi-valaszthato-kurzusok-a-gtk-n (2023. 11. 28.)

24



Intézetével, azon beliil is a Simonyi Uzlet- és Gazdasagfejlesztési Kozponttal. A ,, World of
Practice” vendégeloadoi eldaddssorozatban egy bevezetd eldadast kerililt megtartasra a
pénziigyi mesterképzési szak ,,Befektetési dontések” cimii kurzus keretében.>®

A Magyar Nemzeti Bank a Szegedi Tudomanyegyetem Gazdasagtudomanyi Kardnak
Kutatokozpontjaval és a Pénziigyek és Nemzetkozi Gazdasagi Kapcsolatok Intézetével valo
egylittmiikddés keretein beliil a 2021/2022-es tanév 0szi félévétdl megujult formaban, elindult
a ,,Bevezetés a fenntarthatd pénziigyekbe” tantargy.>

Még egy vidéki egyetemet szeretnék kiemelni, mégpedig a Debreceni Egyetemet, amely
elinditotta a ,, 4 jovo fenttarthatosaga™ névre hallgatd kurzust. ,,4 tobb mint 10 szakértot
felvonultato program targyalja a fenntarthato névekedés témajat és a gazdasagi novekedés
okologiai keretrendszerét, tovabba érinti a demografiai és a munkaeropiaci folyamatokat,
valamint a pénziigyi rendszer, az adozas és a beruhdzasok szempontjabol is megkozeliti a
fenntarthatésagot.

2022. szeptemberében a Budapesti Metropolitan Egyetemen szakiranyt tovabbképzés indult
,Pénzligyi szabalyozasi ¢s feliigyeleti szakértd” elnevezéssel. Ez egy olyan képzés, amely a
pénziigyi szervezetek felligyeletének a kérdéskoreit taglalja. A félév soran a hallgatok
tombositett formaban vesznek részt a fenntarthato pénziigyi képzésben. 6!

Végiil, de nem utolsé sorban szot kell ejteni a Budapesti Miiszaki és Gazdasagtudomanyi
Egyetem Gazdasag- és Tarsadalomtudomanyi Karanak Liska Tibor Szakkollégiumardl, amely
a Magyar Nemzeti Bankkal egylittmiikddve megalapitotta a ,,Z56ld pénziigyek és szamvitel

mithelyt” 62

5.2.2. Szakiranyu tovabbképzések, felndttképzések

Sziikséges még itt megemliteni, hogy nagyon fontos azok szdmara is a kapcsolddd tudas
megszerzése, akik mar a szakmaban dolgoznak. Erre az egyik legjobb moddon szakirdnyu
tovabbképzések utjan keriilhet sor. Szeretném kiemelni a Budapest Institute of Banking
szakmai munk4jat, hiszen nagyon széles képzési palettaval rendelkeznek, és tobb képzésiikon

is fellelhet6 a zold finanszirozéas. A Budapest Institute of Banking a Magyar Nemzeti Bank és

38 Lasd bévebben: Képzéseink, https://www.mnb.hu/greenfinance/kepzesek (2023. 11. 23.)

» Lasd bévebben: https://eco.u-szeged.hu/hirek-esemenyek/gtk-2023-oktober/bovul-mnb-
szte?objectParentFolderld=26018 (2023. 11. 28.)

60 Lasd bévebben: Képzéseink, https://www.mnb.hu/greenfinance/kepzesek (2023. 11. 23.)

61 Lasd bévebben: https://www.metropolitan.hu/kurzus/penzugyi-szabalyozasi-es-felugyeleti-szakember-sztk
(2023. 11. 28.)

62 Lasd bévebben: https://www.mnb.hu/greenfinance/kepzesek (2023. 11. 23.)
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a Budapesti Ertéktézsde Zrt. kezdeményezésére kezdte meg a munkajat 2017-ben.®* Az altaluk
szervezett Pénziligyi Jogi Akadémidn szamos eléadason szoba keriilt a téma, illetve volt olyan
eldadas, ami kifejezetten errdl szolt. SOt, van ,, képesitett zold pénziigyek szakérto” és ,,ESG
szakerté” kurzus is a palettdn. Vannak olyan kurzusok is, mint példaul a Pénziigyi Jogi
Akadémia, ahova jogasz- illetve kdzgazdaszhallgatok is jelentkezhetnek.®*

Mindenképpen szot szeretnék ejteni a Magyar Nemzeti Bank lednyvallalatarol, ami a
,, Beconomist” névre hallgat. Ez egy online oktatasi platform, amit 2022 marciusaban inditottak
el. Az érdeklddok oktatovideokat érhetnek el az oldalon az aktualis gazdasagi, pénziigyi, illetve
iizleti témak tekintetében kozérthetdé modon, és mindezt teljesen ingyen. A tudasra vagyo
érdeklédok szdmara a folyamatosan frissiildé és boOviild tananyaghoz vald hozzaférést
biztositjak, illetve kiemelendd, hogy az egyes kurzusok elvégzésérdl elismerd tanusitvany is

szerezhet$.%

5.2.3. Egyéb programok

Kijelenthetd, hogy a Magyar Nemzeti Bank és a pénziigyi kozvetitdrendszerek bar
professzionalisak a pénziigyek tekintetében, &m természettudomanyos képesitéssel — legalabbis
altalaban — nem rendelkeznek. Azon nem kormanyzati szervek, kozosségek, illetve civil
szervezetek, amelyek rendelkeznek a relevans ismerettel, illetve a megfeleld kapacitassal, azok
a Magyar Nemzeti Bank pénziigyi, illetve hatosagi jogkoreivel gyakran egyiittmitkodést
valdsitanak meg. A program kiilonleges figyelmet szentel mind a hazai, mind a kiilfoldi piaci,
illetve tarsadalmi szerepldk egyiittmiikddésére a zold finanszirozést tekintetében, mivel ezek
hozz4ajarulhatna a hazai fenntarthatosagi intézkedések pénziigyi finomhangolasahoz.

A kooperacio konkrét megnyilvanulasi moédja szamos férumon valosul meg, ideértve az
nemzetkdzi munkacsoportokat, workshopokat, konferencidkat és tarsadalmi egyeztetéseket
is.%6 Példaként itt szeretném megemliteni a Z6ld Pénziigyi Konferenciat, melyet éves szinten
rendeznek meg, tovabba a Zdldaram Konferenciat, a Zold Ajanlas Konferenciat, a Kozép-
Europai Zold Pénziigyi Szakmai Konferenciat, illetve a Nemzetkézi Zold Pénziigyi
Konferenciat — ahol jelen volt a Magyar Nemzeti Bank is. Végiil, de nem utols6 sorban meg
szeretném emliteni a 2019. évi Zold Pénziigyek dijat, mely Kkitlintetés célja kiillonb6zo

kategéridkban a piaci szereplok "zolditésének" tamogatdsa, valamint azoknak az

63 Lasd bévebben: Budapest Institute of Banking https://www.bib-edu.hu/rolunk (2023. 11. 28.)

64 Lasd bévebben: Budapest Institute of Banking https://www.bib-edu.hu/kurzusok?page=0 (2023. 11. 28.)
%5 Lasd bévebben: Beconomist https:/beconomist.hu/gyik (2023. 11. 28.)

% DEAK VIKTORIA: i. m. 110. o.
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intézményeknek a dijazasa, amelyek kiemelkedden hozzajarultak a kdrnyezetvédelem nemes

iigyéhez.®’

5.3. Harmadik pillér: A Magyar Nemzeti Bank miikodésének zolditése

A Magyar Nemzeti Bank, mint a pénziigyi rendszer és az ,,arstabilitds drszeme” a hazai
pénziigyi szektorban kulcsfontossagu szerepet tolt be a torvényi felhatalmazasan keresztiil.
Ezaltal tevékenysége jelentOs hatassal van a makrogazdasagi folyamatokra, ugyanakkor nem
lehet elhanyagolni annak mikroszintli hatdsait sem. Kijelenhetd, hogy a fenntarthatosag
megvalositdsa nem csupan a zold pénziigyi megoldasokban rejlik, hanem az energiatakarékos
megolddsok alkalmazasaban is.5®

A Magyar Nemzeti Bank operativ tevékenysége soran keletkezd kibocsatasokra is kiillonos
figyelmet fordit. A kornyezetvédelmi vallalasok, amelyeket a Kornyezetvédelmi
Nyilatkozatban tettek, a Zold Program harmadik pillérével 6sszhangban keriilnek
megvalositasra.” Ezen tényezék kovetkeztében a Magyar Nemzeti Bank j6 példat mutatva mar
2011-ben kifejezte elkotelezettségét és felelésségét a kornyezeti teljesitménye folyamatos
fejlesztése mellett. ° Ebbdl kifolyolag a jegybank 2021-t81 karbonsemlegeségre iranyuld
mukodést vallalt, ezzel igyekezve példat mutatni a hazai hitelintézetek szamara. Az elkotelezett
kornyezeti és éghajlatvédelmi vallalasnak megfeleléen 2022 végéig 30%-0s, majd 2025-re
80%-0s szén-dioxid kibocsatas csokkentést kell elérni. Ennek érdekében konkrét
intézkedéseket terveznek, példaul a tulajdonukban 1évé ingatlanokra napelemes berendezések
telepitésével, ezaltal a villamosenergia felhasznalast megujuld forrasbol torténd fedezéssel
kivanjak megvalositani. A maradék szén-dioxid kibocsatast pedig ellentételezés révén kivanjak
semlegesiteni.’”!

A Magyar Nemzeti Bank a kdrnyezeti hatasok felmérését a kdrnyezetiranyitasi rendszer
bevezetésekor hajtotta végre. Ennek keretén beliil azonositasra keriiltek a miikodéshez
kapcsolodo kozvetlen és kdzvetett tényezok, valamint ezek kornyezeti hatasai. Emellett kiemelt
figyelmet forditottak mind a jo-, illetve a kevésbé jo gyakorlatokra is. Ennek kovetkeztében a
Magyar Nemzeti Bank tevékenységéhez kapcsolodd kiemelt kornyezeti tényezdk kozé

sorolhat6 az energiafelhasznalas, a levegdszennyezés, valamint a viz- és hulladékgazdalkodas.

67 Lasd bévebben: ZOLD PENZUGYI KONFERENCIA 2023 - ENERGIAHATEKONYSAGI NAP
https://www.mnb.hu/greenfinance/esemenyek (2023. 11. 28.)

% NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m. 4-5. 0.

% DEAK VIKTORIA: i. m. 113. o.

A Magyar Nemzeti Bank 2023. évi Kornyezetvédelmi nyilatkozata; https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-
kornyezetvedelmi-nyilatkozat-2023-hun-vegleges.pdf (2023. 11. 28.)

"I DEAK VIKTORIA: i. m. 113. o.
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Ezen négy 10 teriilet mellett meg kell emliteni az olyan kevésbé hangsulyos tényezoket is,
mint példaul az anyagfelhasznalds vagy a biodiverzitds. A Magyar Nemzeti Bank a sajat
teljesitményének kornyezeti folyamatdban folyamatosan megfigyeli és monitoringozza ezek
alakulasat. Fontos kiemelni, hogy Koérnyezetvédelmi Vezetési és Hitelesitési Rendszer a
Magyar Nemzeti Bank harom telephelyére terjed ki: a Budai Kézpontra, a Postapalotéra, azaz
a Felligyeleti Kozpont és Pénzmlzeumra, illetve a Logisztikai Kozpontra. Ezen telephelyeket
érintéen folytatnak rendszerezett informdaciogytijtést annak érdekében, hogy nyomon

kovethessék, illetve javithassak a kornyezeti teljesitményt az épiiletek tekintetében.

5.3.1. Energiahatékonysag

Az 2022-ben bekovetkezett energiavalsag miatt a Magyar Nemzeti Banknak sziikségessé
valt onként csatlakoznia a kormany altal kihirdetett energiacsdkkentési célkitlizésekhez. 2022
0szén a Magyar Nemzeti Bank elinditotta atfogd energiahatékonysagi és takarékossagi
programjat. Az alabbi tablazat mutatja be ennek az eredményeit a Magyar Nemzeti Bank

Logisztikai Kozpont épiilete esetében.

A Logisztikai Kozpont teljes energia-felhasznalasanak bemutatasa

Teljes energia-felhasznalas (kWh) MNB Logisztikai K6zpont Viltozas 2022-
2021. 2022. ben %
Villamos energia-fogyasztas 3022414 2986 752 -1,2
Futés, melegviz elGallitas energia-felhasznalasa 1415021 1040793 -26,4
Osszes energia-fogyasztas (kWh) 4 437 435 4027 545 -9,2

Forras: A Magyar Nemzeti Bank Kornyezetvédelmi Nyilatkozata

Ahogy a tablazatban jol lathatdé az intézkedések bevezetésével sikeriilt a teljes
energiafelhaszndlast 10%-kal csokkenteni. Fontos hangstlyozni, hogy a Logisztikai
Kozpontban a munkafolyamatok rendkiviil magas fokt automatizaltsaggal zajlanak, tovabba az
¢piilet kifejezetten kiemelt biztonsagi szintli, quasi ,lzemként” mikodik. Ennek
eredményeképpen az energiamegtakaritasi intézkedések csak korlatozott ~mértékii
villamosenergia-felhasznalds csokkenéshez vezethettek. Ugyanakkor fontos megjegyezni,
hogy a fiitési energiafelhasznaldsban az emlitett intézkedések hatdsara meghaladta a 25%-ot a
fogyasztascsokkenés mértéke. A fiitési célu energia megtakaritasaban magatol értetddd, hogy

szerepet jatszott a relative enyhe téli iddjaras is. Kiemelendd az a tény, hogy a teljesitett tobb,
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mint 26%-0s megtakaritashoz az energiacsokkentésre irdnyuld tényleges intézkedések 80%-os

mértékben jarultak hozza.”

5.3.2. A Magyar Nemzeti Bank gépjarmiiflottajanak energiafelhasznalasa

Az elmilt hirom évben az iizemanyagfelhasznalas tobb, mint 13%-kal csokkent. Erdekes,
hogy ezzel egyidejlileg a gépjarmiiflotta futasteljesitménye kismértékben ndvekedett. A flotta
atlagfogyasztdsa tobb, mint 16%-kal csokkent, ami elsdsorban a gépjarmiipark
korszeriisitésének kdszonhetd. A részletes adatokat az alabbi tablazat tartalmazza.”

Gépjarmiiflotta futasteljesitménye

Gépjarmiiflotta lizemeltetés 2019. évi bazis 2022. Vallt)c;;asshi(z)l(g‘:)ew
Eves 6ssz. futasteljesitmény (km) 570 258 590 349 35
Felhasznalt Gzemanyag (I) 51284 44222 -13,8
Atlagfogyasztas (1/100 km) 8,99 7,49 -16,7
Eves atlagos futasteljesitmény (km/gépjarmd) 16 051 15 565 -3,0
Atlagos napi futasteljesitmény (km/gépjarmd) 44 43 -3,0

Forras: A Magyar Nemzeti Bank Kérnyezetvédelmi Nyilatkozata

wo_r

5.3.3. Levegovédelem

A Magyar Nemzeti Bank tevékenységéhez kothetd levegdszennyezés szempontjabol
meghataroz6 az energiafelhasznalashoz, valamint a kiilonb6zd kikiildetésekhez kapcsolddd
szén-dioxid kibocsatas. A kiilonféle technologiai eszkdzok karosanyag-kibocsatasanak mértéke
tulajdonképpen elenyész6. A Magyar Nemzeti Bank a 2020-2022. évi Kornyezetvédelmi
eredeztethetd karbonldbnyomat legalabb 30%-kal csokkenti. Nos, az alabbi tablazat elég jol
mutatja, hogy a karbonlabnyom volumene tobb, mint 55%-kal, az egy fore juté karbonldbnyom

pedig kdzel 60%-kal csdkkent a bazishoz képest.”

2 Kérnyezetvédelmi Nyilatkozat 17-18. o.
3 Kérnyezetvédelmi Nyilatkozat: 19. o.
4 K 6rnyezetvédelmi Nyilatkozat: 19-20. o.
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Az MNB karbonlabnyomanak alakulasa
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[ Kikaldetéshez kapcsolodo

Egyéb kibocsatas

Forras: A Magyar Nemzeti Bank Kérnyezetvédelmi Nyilatkozata

5.3.4. Vizgazdailkodas

Az ¢épliletek vizfelhasznéaldsa foként a kozosségi célu vizfogyasztashoz, valamint egyes
gépészeti rendszerek mitkodéséhez (példaul épiilethiités, zoldfeliilet-locsolas) €s az épiiletek
takaritasahoz kapcsolddik. Mivel az épiiletek korabbi években felmeriilt vizfogyasztasi adatai
nem allnak rendelkezésre, ezért a 2022. évi vizfelhasznalasi adatok bemutatisa a lehetdség
nyujtotta legfrissebb informécidkat tiikrozi, amelyekbdl kdvetkeztetést ily mdédon nem tudunk

levonni.”?

Az MNB vizfogyasztasi adatainak bemutatasa

Vizfogyasztas (m3) / telephely 2022.
MNB Budai Logisztikai Feliigyeleti Kézpont és | Osszesen
Kdzpont Kozpont Pénzmuzeum
Halo6zativiz-felhasznalas (m?/év) 16 997 2279 7193 26 469
Egy fore jutd ivoviz felhasznalas (m3/f6/év) 18,647
Vizfelhasznalas sajat katbol . 8672 - 8672
Osszesen 16 997 10951 7193 35141

Forras: A Magyar Nemzeti Bank Kérnyezetvédelmi Nyilatkozata

5.3.5. Hulladékgazdalkodas

Az 1 épililetekbe torténd atkoltdozés soran a szelektiv hulladékgytijtési rendszer adaptalasra
kertiilt. A szelektiv hulladékgytijtési rendszer elemei az elmult harom évben kertiltek bovitésre

a Tetra-Pak csomagolasi hulladékkal, illetve bevezették a kavékapszuldk szelektiv modon

5 Kérnyezetvédelmi Nyilatkozat: 20. o.
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torténd gytjtését. A hulladékgazdalkodas szempontjabol az 0 épiiletekbe koltozés nem
befolydsold tényezd, igy a 2022. évi adatok Osszehasonlithatok a bazisadatokkal. A teljes
hulladékmennyiség 2022 végén tdbb mint 34%-kal alacsonyabb volt a bazis évhez képest.”®

76 Kornyezetvédelmi Nyilatkozat: 21. o.
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6. Z0ld pénziigyi megoldasok

A z06ld pénziigyi megoldasok egy olyan dsszefoglald fogalom, amelybe azok a pénziigyi
szolgaltatasok (mint példaul hitelek, befektetések és egyéb pénziigyi termékek) tartoznak,
amelyek kiemelten figyelembe veszik a kornyezetvédelmet és fenntarthatdésagot. Ezenkiviil
magaban foglalja az allami tAmogatasokat, illetve a palyazatokat is.”” Itt szeretném kiemelni,
azt a fontos tényt, hogy sem az allami tamogatasok, sem a palydzatok nem tartoznak a
Hitelintézetekrdl ¢és a pénziigyi vallalkozasokrol szolo 2013. évi CCXXXVIIL. (Hpt.) térvény
hatdlya ald, az alapjan nem mindsiilnek sem pénziigyi szolgaltatdsnak, sem pedig kiegészitd
pénziigyi szolgaltatasnak.

Itt szeretném leszogezni, gy ahogy a Nagy Zoltan — Sereg Péter szerzdparos is tette, hogy
a fentiek értelmében , a kornyezetvédelmi szempontokat figyelembe vevo pénziigyi
szolgaltatasok alapjan igénybe veheto termékekre a sziikebb tartalmu zéld pénziigyi termékek
kifejezés hasznalando.” Ebbdl kifolydlag én is azon az alldsponton vagyok, hogy az allami
tamogatasok, illetve palyazatok nem pénziigyi termékek, hanem zold pénziigyi megoldasok.
Ezeken feliil szeretném kifejezni egyetértésemet azon tekintetben, hogy ezen rendszerezés nem
feltétleniil szoritkozik mereven a meghatarozott hatarokra, mivel az allami tdmogatdsok
osszekapcsolhatok a zold pénziigyi termékekkel, és forditva is, ami szinergidkat hoz 1étre a
kivant célok elérésének érdekében.”

A kovetkezOkben a zold pénziigyi megoldasok ismertetésére fog sor keriilni. Sajnélatos
modon jelenleg a fogyasztdi magatartasban a kdrnyezettudatossag nem kap elég nagy szerepet.
Egy felmérés szerint a lakossag 41%-a hajlandé megfizetni a kérnyezetbarat termékek novelt
arat.” Ezen fogyasztok is csak kis mértékii tobbletkoltséget, koriilbeliil 6t és tiz szazalék kdzotti
értéket hajlandoak fizetni a kornyezetbarat termékekért.® Ezen okokbol kifolyélag nagyon

nagy szerepe van az dllamnak az 0sztonzés tekintetében.

6.1. Zold Otthon Program

A kovetkezd sorokban a Z6ld Otthon Programot fogom bemutatni, ami véleményem szerint

az utobbi évek legjelentdsebb tamogatasa, avagy zold pénziigyi megoldasa volt. Kijelenthetd,

""NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m. 5. o.

"8 NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m. 5-6. 0.

7 VALKO LASZLO: Fenntarthato/kdrnyezetbarat fogyasztas és a magyar lakossag kornyezeti tudata in A Budapesti
Kozgazdasagtudoméanyi és Allamigazgatasi Egyetem Kornyezettudomanyi Intézetének tanulmanyai, 18. szam;
https://unipub.lib.uni-corvinus.hu/8320/1/Bethlendi-P%C3%B3ra_21 3 M.pdf (2023. 11. 28.)

80 BETLHENDI ANDRAS — PORA ANDRAS: Lakossagi zoldpénziigyek: fokuszban a kereslet, Pénziigyi Szemle,
2021/3; 324.0.
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hogy nem a véletlen miive, hogy a monetaris politika az ingatlanpiac fel¢ tette meg az elsé zold

Iépéseket. A lakoingatlanok felujitdsa és energiahatékonysdguk javitdsa komplex moddon

elésegitheti szamos tarsadalmi, gazdasagi és kornyezeti probléma megoldasat.!

Nem mellékes a téma szempontjabol, hogy az energiagazdalkodas kulcsfontossagu tertiletté
valt az atalakul6 geopolitikai er6térben. Hazdnkban az energiafelhasznalas kozel 30 szazaléka
a haztartasok fogyasztasabol ered, melynek dontd része, kozel 60 szazaléka, a lakdingatlanok
hiitésébdl, illetve flitésébdl szarmazik, mig csupan 30 szazaléka kapcsolodik a kozlekedéshez.

Az értelmezéshez segitséget nytjt a lenti abra.

Egyes kornyezeti mutatok megoszlasa nemzetgazdasagi aganként* és haztartasonként, 2018
24,3 ezer millidrd Ft bruttd hozzaadott érték 2005. évi aron . I.
1029,5 milliérd Ft komyezeti adok [} I O
A kornyezetvédelmi ipar bruttd hozzaadott értéke 288 millidrd Ft - -
1,2 millié TJ netté hazai energiafelhasznélas I _- _
18,4 millio tonna hulladék? I - -
77 millié tonna CO:-egyenérték Giveghazhatasugaz-kibocsatas® - _ - _
62 ezer tonna szallé por (PM::) - II —
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Egyéb nemzetgazdasagi ag
® Haztartdsok

g erdogazdalkodas, haldszat nemzetgazdasagi agat, energiaellatas alatt a villamosenergia-, gaz-, gozellétas

sagi ag reszesedeset is az egyeb kategoria tartalmazza

gazda

Forras: https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp

Sziikséges kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank szempontjabol az tgynevezett ,,z6ld

hipotézis” is megalapozza a lakaspiac korszerisitésének a létjogosultsagat.®® A hipotézis

szerint a zold ingatlanok alacsonyabb fenntartdsi koltségei végett az ott ¢él0knek magasabb lehet

81 Magyar Energiahatékonysagi Intézet: Hazai felujitsi hullam — A magyarorszagi lakoépiiletallomany
energiahatékonysagi korszer@sitésben rejlo lehetdségek, egyes tdmogatasi eszkozok széles korli hatasainak

vizsgéalata. 2021; https://mehi.hu/wp-
content/uploads/2021/03/mehi_hazai felujitasi_hullam_tanulmany 2021 v3 0.pdf (2023. 11. 28.)
82 Lasd b&vebben: Kozponti Statisztikai Hivatal: Zoldgazdasag,

https://www .ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/zoldgazdasag/index.html (2023. 11. 28.)
8 MATOLCSY GYORGY: A gazdasagi, a tarsadalmi, a pénziigyi és a kdrnyezeti fenntarthatésagi szempontok
megjelenése a Magyar Nemzeti Bank gyakorlataban, Pénziigyi Szemle 2022/3; 331. o.
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a torlesztésre rendelkezésre allo jovedelmiik, aminek kovetkeztében csOkken a hitelek
nemfizetési kockazata. Emellett a szigorodd szabalyozasi kdrnyezet és a fogyasztdi magatartas
valtozésa révén a zold ingatlanok hosszi tavon valdszintileg értékallobba valhatnak 34

A Magyar Nemzeti Bank aktivabb részvétele azzal is magyarazhat6, hogy a kereskedelmi
bankok nem vették figyelembe az ingatlanok energetikai jellemzdit a jelzaloghitelezési
gyakorlatukban a programok bevezetése elott. 2021 oktoberében inditotta el a Magyar Nemzeti
Bank a Zdld Otthon Programot, annak érdekében, hogy 0sztondzze a zdld jelzaloghitelezést.
Ennek a programnak a kertében a Magyar Nemzeti Bank a kereskedelmi bankok szamara 0
szazalékos kamatozasu hiteleket nyajt annak érdekében, hogy a kereskedelmi bankok ezen
forrast felhasznalva folyosithassanak a lakossagi ligyfelek részére jelzaloghiteleket, oly moédon
¢s feltételekkel, amelyet a Magyar Nemzeti Bank elére meghatarozott.

A hitelnyujtas csak és kizarolag rendkiviil magas energiahatékonysagt uj lakasok és csaladi
hazak épitésére, valamint vasarlasara iranyulhat. Ezéltal a Magyar Nemzeti Bank eszkoze
célzottan és hatékonyan hozzédjarulhat a modern, 0j lakoingatlanok 1étrejottéhez, ezaltal pedig
a lakhatasi koriilmények javulasahoz is.® Erzékelhetd volt, hogy meglehetésen gyorsan
népszeri lett a Zold Otthon Program, amihez véleményem szerint nagyban hozzajarulhatott az
is, hogy a Magyar Nemzeti Bank lehetdséget teremtett arra is, hogy a Z6ld Otthon Programot
Ossze lehessen vonni a Csaladi Otthonteremtési Kedvezménnyel. Az eszkoz sikerét mutatja,
hogy 2022 elejétdl ismét emelkedd trendet mutatott az 0j lakdsok vasérlasara vagy épitésére
nyujtott hitelek dsszege, melyet 1ényegesen befolyasoltak a program 4ltal biztositott hitelek.

Ezt a haromlépcsds folyamatot kitlinden bemutatja a lenti abra.

8 Lasd bovebben: Lakossdgi zold hitelezés Magyarorszagon https://www.mnb.hu/letoltes/lakossagi-zold-
hitelezes-magyarorszagon.pdf (2023. 11. 28.)

85 MATOLCSY GYORGY: i.m. 331-332. 0.

86 KoMLOSSY LAURA — WINKLER SANDOR: A z9ld lakashitel-piac 6sztonzése: az NHP Zld Otthon Program in
Monetaris politika a fenntarthatosag jegyében, A Magyar Nemzeti Bank tanulmanykdtete a zold monetaris
politikai eszkdztar elsd évérdl, 133-144. o.; A Magyar Nemzeti Bank tanulmanykdtete

a z6ld monetaris politikai eszkoztar elsé évérdl https://www.mnb.hu/letoltes/monetaris-politika-a-fenntarthatosag-
jegyeben-a-magyar-nemzeti-bank-tanulmanykotete-a-zold-monetaris-politikai-eszkoztar-elso-everol.pdf  (2023.
11.28.)
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Sajnalatos modon a Zold Otthon Program 2022. szeptember 30-aval lezarult.®” Ennek
ellenére nagyon fontosnak tartottam bemutatni, hiszen a lenti dbra tokéletesen abrazolja, hogy

hogyan hatott ki a budapesti ingatlanpiacra®® a program.

87 Lasd bévebben: Z51d otthon program https://www.mnb.hu/zold-otthon-program (2023. 11. 28.)
8 Lasd bévebben: HORVATH ARON, KiSs HUBERT JANOS, MCLEAN ALIZ: Hat-e a lakdingatlanok 4rira az
energiahatékonysag? in Kozgazdasagi Szemle, LX. évf., 2013. szeptember; 1025-1042. o.
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Forras: Eltinga-Lakasriport, MNB szamitasok

Véleményem szerint a Z6ld Otthon Program olyan folyamatot inditott el, amely &ltal a
kereskedelmi bankok kénytelenek lesznek versenyezni egymadssal (dm ez egy masik dolgozat
témaja is lehetne), hiszen a fenti tdblazatban is jol lathatd, hogy az energiahatékony lakasok
piaca — legalabbis Budapesten — egyre csak nd. Szerintem kijelenthetd, hogy a Z6ld Otthon

Program meglehetdsen sikeresnek mondhato, hiszen piacalakito hatasokkal birt.

6.2. Zold Jelzaloglevél-vasarlasi Program

A jelzaloglevelek hosszi tava, kedvezd aru finanszirozast biztositanak a kereskedelmi
bankok szaméra. Ezek jelzaloghitel-fedezetii kotvények, ami alacsonyabb kockézatot jelent a
fedezetlen kotvényekhez képest. Ennek kovetkeztében biztonsagosabb befektetésnek
szamitanak, igy alacsonyabb hozamokat kell fizetni a bankoknak az ilyen forrasok bevonasaért.
A jelzéloglevelek hosszu lejarath értékpapirok, igy stabil forrasnak szamitanak a hosszu lejarata
hitelek finanszirozdsahoz, ami pénziigyi stabilitdsi szempontbol igencsak elényds. A
jelzaloglevelet, mint jogi instrumentumot, a Jelzalog-hitelintézetrdl €s a jelzaloglevélrdl sz616

1997. évi XXX. tdrvény szabalyozza.®’

8 Lasd:  1997. évi XXX. torvény a jelzdlog-hitelintézetrdl és a  jelzaloglevélrdl,
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=99700030.tv (2023. 11. 26.)
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Az Magyar Nemzeti Bank aktivan tAmogatja a hazai z6ld jelzaloglevelek piacanak fejlodését
kiilonbozé eszkozokkel. A zold jelzaloglevelek megjelenése nemcsak a banki finanszirozas
stabilitasat noveli, de piacépitd hatassal is van a teljes jelzaloglevélpiacra, kiilondsen 0j kiilfoldi
befektetok érkezése altal. A zold jelzaloglevelek révén javulhat az eszk6zok €s forrasok kozotti
lejarati szerkezet, és csokkenhet a hazai bankok kozotti ,,jelzaloglevélkereszttulajdonlas™
aranya, csokkentve ezzel az igynevezett ,, fertozési kitettséget”.

A z0ld jelzalogleveleken keresztill tdmogatott zold jelzaloghitelezés a fenntarthato
¢épiiletdllomany kialakitasdhoz €és a klimacélok eléréséhez is hozzajarul. Az energetikailag
hatékony ingatlanok finanszirozasara szolgald zold hitelek kedvezd hozamkondicioi
Osztonozhetik a kereskedelmi bankokat az ilyen konstrukcioval rendelkezé jelzaloghitelek
preferdlasara, ami pozitivan befolyéasolhatja a hitelkamatokat. Az Magyar Nemzeti Bank célja,
hogy a fenntarthat6sagi szempontok érvényesiiljenek a lakashitelek piacan is, €s ezt tamogatja
kiilonb6zo programok, példaul a Z6ld Jelzaloglevél-vasarlasi Program és az NHP Zo6ld Otthon
Program révén. A jegybank 2021. julius 1-jétél modositotta a Jelzdloghitel-finanszirozas
megfelelési mutatd (JMM) szabdlyozast a zold jelzaloglevélpiac kialakuldsanak eldsegitése
érdekében. Ezek az intézkedések 6sszhangban vannak az Magyar Nemzeti Bank z6ld jegybanki

crer

célozza meg a pénziigyi rendszerben legkésdbb az évtized végére.”

% BORKO TAMAS, HERBERT EVELY, HORVATH BALAZS ISTVAN: Egy Uj piaci szegmens létrejotte: A hazai zold
jelzéloglevél-piac jegybanki 0sztonzése in Monetaris politika a fenntarthatésag jegyében (2022), 90-94. o.;
https://www.mnb.hu/letoltes/monetaris-politika-a-fenntarthatosag-jegyeben-a-magyar-nemzeti-bank-
tanulmanykotete-a-zold-monetaris-politikai-eszkoztar-elso-everol.pdf (2023.11.26.)
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7. Z06ld pénziigyi termékek — a kereskedelmi bankok szerepe

Sziikséges tisztazni, hogy a z6ld pénziigyi termékek olyan pénziigyi szolgaltatasokat és
kiegészitd pénziigyi termékeket jelentenek, amelyek elsddlegesen a kornyezetvédelmi
szempontokra ¢és a fenntarthatosdgra Osszpontositanak. A kereskedelmi banki szektor is
¢szrevette, hogy Magyarorszagon a fogyasztokat csak jelentds mértékli kamattdmogatasokkal
lehet a fenntarthatdsag felé terelni a pénziigyek vilagaban.

Kiilonb6z6 kutatasok eredményei azt mutatjadk, hogy a 15 szazalék az a mérték a
torlesztorészlet-kedvezmény tekintetében, amelynél a hitelt felvenni szandékozok tobbsége a
z061d hitelek mellett dontene. A probléma ezzel az, hogy ez a szam csak ugy érhetd el, hogy
jelentés mértékli kamatkedvezményt kell nyajtaniuk a bankoknak, amely nagyban rontand a
jovedelmezdségiiket, igy kijelenhetd, hogy gyakorlatileg ez allami tdmogatas nélkiil nem
megvalosithato.

A dolgozat kdzjogi hangvétele okdn nem tér ki arra, hogy ismertesse az egyes bankok
feltételrendszereit, illetve, hogy mely bankok, milyen konstrukcidkat alkalmaznak. Csak
emlitésszinten keriil taglalasra egy-egy kereskedelmi banki szolgaltatés, illetve egy online
adatbazisbol lekérdezhetd Gsszehasonlitasra fog sor keriilni. Amiket szeretnék kiemelni, azok a
z061d lakashitelek, amelyeknél a kereskedelmi bankok versenyeztek egymassal, &m a mar el6z6
fejezetben emlitett Zold Otthon Program keretei altal biztositott kiilonféle konstrukciok mar
nem elérhetéek. °! Fontos ugyanakkor kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank 2023.
aprilisiban bejelentette °> a Mindsitett Fogyasztébardat Lakdshitelt.®® Az alabbi két abra
megmutatja, hogy egy 20 éves futamidd esetében egy 0j lakas vasarlasra felvett 30 millid
forintos Mindsitett Fogyasztobarat Lakashitel THM-je hogy alakul, illetve ugyanezekkel a
feltételekkel egy ,,sima” lakashitel (hasznalt lakas vételére) THM-ének mennyi a mértéke.

Mindkét 6sszehasonlitashoz ugyanazt a kalkulatort®® hasznaltam.

1 Lasd b8vebben a téméahoz kapcsolodé cikkekben: Vége a jo vilagnak: elapad a szuperkedvezményes zoldhitel-
forrds https://privatbankar.hu/cikkek/szemelyes penzugyek/vege-a-jo-vilagnak-elapad-a-szuperkedvezmenyes-
zoldhitel-forras.html (2023. 11. 28.);Nagy Laszl6 Nandor: Délibab volt a zold hitel Gjranyitas, 1€pést valtott a
lakashitelek kamatemelése https://tudastar.money.hu/hir/20220422/delibab-volt-a-zold-hitel-ujranyitas-lepest-
valtott-a-lakashitelek-kamatemelese/ (2023. 11. 28.)

92 Lasd b8vebben: Mindsitett Fogyasztobarat Lakashitel, https://minositetthitel.hu/ (2023. 11. 28.)

9 Léasd bévebben a témahoz kapcsolddé cikkekben: Nagy Botond: Hodito utra indultak a zold lakashitelek,
milliokat sporolhatsz rajtuk https://www.portfolio.hu/bank/20230605/hodito-utra-indultak-a-zold-lakashitelek-
milliokat-sporolhatsz-rajtuk-619464  (2023. 11. 28.); Megjottek a kedvezményes z0ld lakashitelek
https://www.origo.hu/gazdasag/20230831-zold-minositett-fogyasztobarat-lakashitel-bank-ingatlan.html ~ (2023.
11.28.)

%4 https://bank360.hu/ (2023. 11. 28.)
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Végezetiil sziikségesnek tartom kiemelni a zold kotvényeket. Az elsé zold kotvény
kibocsatasa 2020. junius 2-an ment végbe, ami egy 15 éves futamidejii, eur6ban megnevezett
kétvény volt, melyet kifejezetten nagy érdeklddés ovezett. ° Ennek eredményeképpen
megjelentek a forintban denominalt Z5ld Magyar Allamkotvények 2021. aprilis 22-én, melyet
jogi személyek mellett természetes személyek is vasarolhatnak, &m ezeknek a megtériilése tobb,
mint 10-20 évet jelenthet.”®

A Magyar Nemzeti Bank aktivan timogatja a hazai vallalati kotvények piacat, bemutatva a
kiilonbségeket a kibocsatok és jellemzoik kozott. A vallalati kotvények adossag jellegii
értékpapirok, amelyeket a vallalatok tokejavitasra, beruhdzasra, adossag-refinanszirozasra vagy

vallalatfelvasarlasra hasznalnak. Ezeket a befektetOk kolcsonadjak a kibocsatonak, cserébe

95 NAGY ZOLTAN — SEREG PETER: i. m. 8. o.
% Lasd bdvebben: Zold pénziigyi megoldasok Zold befektetések https://www.mnb.hu/fogyasztovedelem/csaladi-
zold-penzugyek/zold-penzugyi-megoldasok/zold-befektetesek (2023. 11. 28.)
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kamatfizetésekért ¢és toketorlesztésért. A jelzélogleveleket jelzalogbankok bocsatjak ki,
altalaban lakossagi és kereskedelmi ingatlanokkal fedezve. Az MNB tdmogatisa révén a
vallalati- és jelzadlogkdtvénypiac dinamikusan fejlédik Magyarorszagon. Az Magyar Nemzeti
Bank Novekedési Kotvényprogramjanak hala a vallalati kotvénypiac kifejezetten novekedett,
¢s a zold kotvények piaca is kialakult, ami a fenntarthatosagot segiti el6. Az Magyar Nemzeti
Bank Zold Jelzéloglevél-vasarlasi Programja a jegybanki timogatast a zold jelzalogkdtvények
piacanak fejlesztésére 0sszpontositja, hozzajarulva a z6ld jelzaloghitelezési folyamatokhoz és

az energiahatékonysagu ingatlanok épitéséhez.”’

97 BECSI ATTILA, BOGNAR GERGELY, VARGA MARTON: A magyarorszagi zoldkdtvény-Okoszisztéma és a
kapcsolodd jegybanki programok in Monetaris politika a fenntarthatosag jegyében (2022), 69-72. o.;
https://www.mnb.hu/letoltes/monetaris-politika-a-fenntarthatosag-jegyeben-a-magyar-nemzeti-bank-
tanulmanykotete-a-zold-monetaris-politikai-eszkoztar-elso-everol.pdf (2023.11.26.)
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8. Osszegzés, kovetkeztetések, de lege ferenda javaslatok

Osszességében kijelenthetd, hogy a Magyar Nemzeti Bank az elmult években jelentds
valtoztatasokat eszkozolt, ami altal képes volt eldrelépést tenni a fenntarthatdsag iranyaba.
Véleményem szerint azonban ezek az intézkedéseket még tovabb kell fejleszteni. Hiszen
alapvetden jelenleg még nem mondhatd az, hogy befektetni egy fenntarthat6 konstrukcidba
megéri rovid tavon. A lakossagi piaci szereplok pedig véleményem szerint azért nem fognak a
z6ld megoldésok felé 1épni, mert még nem éri meg nekik a kockazat, a vallalatok pedig szintén
csak akkor fognak valtoztatasokat eszk6zdIni, ha az nekik pénziigyileg megeri.

Igazabol egy olyan szabalyozast kellene alkotni mind nemzetk6zi- mind hazai szinten, amely
azt eredményezné végsdsoron, hogy megnd a kereslet a zold pénziigyi termékek irant. Ehhez
természetesen sziikségesek a kamattdmogatasok és a hasonlo eszkdzok. Viszont ennél a pontnél
szeretném kiemelni, hogy ehhez a monetaris politika — legalabbis véleményem szerint — kevés.
Ehhez erdteljesebben be kell vonni a fiskalis politikat is. Szeretném kijelenteni tovabba, hogy
az én véleményem az az, hogy ez mar inkabb politikai kérdés €s nem jogi. A politikanak kellene
abba az irdnyba mennie, hogy az egyes partok egymassal versengjenek, hogy ki tud jobb
kornyezetvédelmi politikai programot hirdetni a kampanyéaban. Nyilvanvalo, hogy ez még a
mai Magyarorszagon sajnos hitl abrand. Ennek szocioldgiai indokai vannak.

En személy szerint Gigy gondolom, hogy a forduldpont akkor fog bekovetkezni, amikor
elindul egy olyan tarsadalmi diskurzus, amelynek a tém4ja a fenntarthatosag. Ezt eldsegiti a
Magyar Nemzeti Bank is, hiszen a dolgozatban emlitett ingyenes online képzések, amelyek
nem is feltétlen a szakembereknek szolnak, véleményem szerint kivaldak, pontosan azért, mert
barki elérheti Oket, és ebben van a kulcs.

Az olyan programokbdl pedig, mint a Z6ld Otthon Program, még tobb sziikséges annak
érdekében, hogy a kereskedelmi bankok versenyezhessenek egymas ellen, és 6k is atallitsak a
hitelportfoliojukat olyanra, ami fenntarthatobb. Amit még nagyon szeretnék kiemelni
dolgozatom zarasakor, az az, hogy még tobb erdforrast kell csoportositani, még tobb
tamogatast kell adni és még kedvezményesebb hiteleket kell nyQjtani az agrarium, a szél- és
naperémiivek, illetve a zold épiiletek ¢épitéséhez/meglévd épililetek zolditéséhez, mert

véleményem szerint ezek hosszl tavon kornyezeti szempontbol a legmegtériilobbek.
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