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Mit tehet az MNB a zold atallasért?

4. rész: Mérés nélkiil nincs zold fordulat - A klimavaltozdssal kapcsolatos
pénziigyi jelentések szerepe az dtlathatosag elomozditasaban

Az éghajlatvdltozas korunk egyik legégetobb kihivdsa, amely mdr nem
pusztdn kérnyezetvédelmi, hanem egyben gazdasdgi-pénziigyi probléma is.
Az egyre széls6ségesebb idbjdardsi koriilmények fizikai hatdsait egyre jobban
érzik a haztartasok mellett a vdllalkozdsok is vilagszerte. Gondolhatunk itt az
éppen a szemiink elott zajlo drvizekre, illetve az elmult években
megfigyelheté rendkiviili aszdalyra a sorra megdélé melegrekordokra,
mikézben madshol sulyos erdétiizek pusztitanak, vagy szokatlan hideg
iddjaras, illetve extrém jégverés okoz kdrokat. llyen eseményekre ugyan
korabban is voltak tapasztalatok, azonban ezek intenzitdsa, gyakorisaga és
hektikussaga dramai modon emelkedett az elmult id6szakban. Mindezen tul,
maga a fenntarthato, karbonsemleges gazdasdagra torténd atdllas is
kockazatokat rejt; ilyenek példaul a politikai és szabdlyozasi valtozdsok, a
technologiai fejlédés és a fogyasztoi preferenciak megvdltozasa, valamint az
ezekhez torténo alkalmazkodas is szamos kihivdst jelent.

Habar a kockazatok bekovetkezésének részletei ismeretlenek, teljes
bizonyossaggal allithatjuk, hogy az atdllasi és fizikai kockdazatok
materializalodasa — valamilyen kombinacioban — elkeriilhetetlen. Idézitése,
sulyossaga és kés6bbi kezelhetfsége attdl fliggenek, hogy miként reagalunk:
amennyiben a padrizsi klimaegyezmény célkitlizéseit az emberiség képes
komolyan venni és globalisan elérni, akkor magasabb tranzicios kockazatokkal
szembesulink, ellenkez6 esetben, ha folytatjuk a hatastalan klimapolitikat,
akkor az egyre extrémebb id6jarasi viszonyok altal okozott fizikai kockazatok
bekovetkezése fogja meghatarozni a jovét.

A klimakockazatok rendszerkockazatnak tekinthetdk, hiszen negativ hatasai
szamos csatornan keresztil az egész gazdasagi-pénziigyi rendszerbe
begyiliriizhetnek. A klimavaltozas amellett, hogy hat a hagyomanyosan a
jegybankok els6dleges céljat jelentdé arstabilitdsra, a monetaris politika
transzmisszids csatornait is gyengitheti, illetve jelent6s érvek szélnak amellett,

hogy a jegybankok a pénzligyi stabilitasi céljuk elérése érdekében figyelmet kell



forditsanak a klimavaltozasra. Par konkrét példat emlitve: egy rendkiviili aszaly
sulyosan érintheti az élelmiszergyartasban résztvevd vallalatokat, akiknek adott
esetben nehézségik tamadhat a kies6 bevételek, emelkedd koltségek miatt,
amely tovabb gyl(ir(izhet a bankrendszerre is a hitelek esetleges nemteljesitése
esetén. Vagy az extrém jégkarok pl. a haztartasoknal értékvesztésként jelenik
meg, de bizonyos vallalkozasokndl akar Uzleti fennakadasokat is okozhat, és a
biztositok is magasabb karhanyaddal nézhetnek szembe, ami kés6bb a
biztositasi dijak novekedésével jarhat. De ide sorolhatd példaul az aszaly vagy
heves es6zések miatt visszaes6 mez6gazdasagi terménykindlat, aminek nem

elhanyagolhaté az inflacios hatdsa.

1. dbra: A klimakockdzatok begylriizése a klasszikus pénziigyi
kockdazatokba
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Forrds: NGFS climate scenarios for central banks and supervisors (2021)

Mindezek miatt egyre nagyobb az igény arra, hogy a gazdasagi szerepl6k
felmérjék és kommunikdljak, hogy a valtozé koriilmények miként
befolyasoljak lizleti miikodésiiket, stratégiajukat, pénziigyi teljesitményiiket.
Mar csak azért is, mert ezen informacidk megaddsat a hitelezék és befektetdk is
elvarjak annak érdekében, hogy jobban fel tudjdk mérni a felmerild



kockazatokat. (Ugyanakkor, fontos megemliteni azt is, hogy az zold atallassal uj
piacok, Uj technolégiak és Uzleti lehetfségek jelennek meg, amelyeket a
vallalatok akar ki is kihaszndlhatnak).

A zold atallas tekintetében lehetnek eltéro receptek és megoldasok, de abban
nem lehet vita, hogy mérés nélkiil nincs z6ld fordulat. Az els6 [épés a
folyamatok megértése: a kornyezetvaltozas vallalatokra gyakorolt hatasa,
illetve a vallalatoknak a kornyezetre gyakorolt hatasa. Ehhez pedig mérések
szikségesek. A visszamérhet6 és ellenbrizheté adatok elengedhetetlenek a
stratégiaépitéshez, az intézkedések értékeléséhez és a célok kitlizéséhez.

A kockazatok pontos megértéséhez és felméréséhez, valamint megbizhaté
modellek kialakitasahoz elengedhetetlenek a jo6 mindségli és nagy szamban
elérhetd adatok. Mivel a historikus adatokra épil6 modellek nem
hasznalhatdak, ezért el6re tekinté becslésekre is sziikség van, példaul
forgatokonyv elemzéseken vagy klimastresszteszteken keresztiil.

A klimavaltozassal kapcsolatos pénziigyi kozzétételek kulcsszerepet jatszanak
az atlathatosag és elszamoltathatosag elomozditasaban. A transzparencia
révén a vallalatok bizalmat épithetnek ki befektetbikkel, tgyfeleikkel, ami
segithet javitani a hirneviket, valamint csokkenteni a meglepetések és a
vallalkozasukra gyakorolt negativ hatasok valdszin(iségét a jovében.

A kezdetekben a vallalatok foként onkéntes mddon tettek kozzé ilyen jellegii
informacidkat (ilyen pl. a Carbon Disclosure Project 6nkéntes platformja); ez
onmagaban azonban kevésnek bizonyult; abba az allapotba kell eljutni, hogy a
befektet6k standardizalt, 6sszehasonlithato riportokat, adatokat elemezhetnek.
Egy transzparens piacon a kockazatok hatékonyabban épililnek be a stratégiai
dontéshozatalba, ezaltal tamogatva a t6kearamlast a fenntarthatd beruhazasok
felé. A greenwashing kérdése is ezzel a hattérrel kezelheté hatékonyan.

Mindezek érdekében a G20-ak Pénziigyi Stabilitasi Tanacsa 2015-ben
létrehozta az éghajlatvaltozassal kapcsolatos pénziigyi kozzétételekkel
foglalkozo munkacsoportot (TCFD - Taskforce on Climate-related Financial
Disclosures) azzal a céllal, hogy ajanlasokat fogalmazzon meg az ilyen célu
jelentések vonatkozasaban. Az ajanlasok értelmében a klimakockazati
jelentéseknek 4 f6 tertletre kell kitérnitk: vallalatirdnyitds, stratégia,
kockazatkezelés, illetve mutatészamok és célkitlizések. A jelentésben a



leglényegesebb szerep az utdbbiaknak, kilonésen az Uveghazhatasu
gazkibocsatas szamszer(sitésének jut, de ennél is nehezebb a célkitlizések,
vallaldsok meghatarozdsa és azok nyomonkovetése.

2. dbra: A TCFD ajdnldsai a klimakockdzati riportok tartalmdval
kapcsolatban

|. Vallalatiranyitas

e A legf6bb dontéshozé testiletek szerepének bemutatdsa a
klimavaltozashoz kdthetd kockazatok és lehet6ségek vonatkozasaban

|l. Stratégia

e A klimavaltozashoz kothet6 kockazatok és lehetéségek hatdsainak
bemutatasa a stratégiara, pénzigyi tervezésére

e A stratégia ellenalloképességének bemutatasa kilonb6z6
klimaszcenaridk esetén

I1l. Kockazatkezelés

e A klimakockazatok azonositasdért és felméréséért felelGs folyamatok
bemutatasa

IV. Mutatoszamok és célkitlizések

¢ Az alkalmazott, klimavaltozashoz kotheté kockazatokat és lehet&ségeket
méré mutatdszamoknak a nyilvanossagra hozatala a stratégiai és a
kockazatkezelési folyamatokkal 6sszhangban

e A klimavaltozashoz kothet6 kockazatokkal és lehet6ségekkel kapcsolatos
célszdmoknak és elért eredményeknek a bemutatdsa

Az elmult években az Eurdpai Unid szamos jogi aktussal torekedett a folyamat
eléomozditasara. llyenek példaul a Sustainable Finance Disclosure Regulation
(SFDR), illetve a Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Az Uj
szabalyok értelmében az eurdpai pénziigyi piacokon jelenlévd tébb tizezer
vallalatnak kell kotelez6en, egységes formaban kozzétenni klimavaltozas
kockazataival kapcsolatos informacidkat, ami idével jelentésen noveli majd a
rendelkezésre allé adatok korét és az atlathatdsagot.



A fenntarthatd gazdasagi atallas eléréséhez mindenkinek aktivan hozza kell
jarulnia. A jegybankokra alapvet6en nem vonatkoznak a kotelezé kozzétételi
elvarasok, ugyanakkor a Magyar Nemzeti Bank a vilag jegybankjai kozil az els6k
kozott publikdlt a TCFD ajanlasaival 6sszhangban all6 klimakockazati jelentést.

A riport ramutat, hogy az MNB kornyezeti fenntarthatdsaggal kapcsolatos
stratégiai a torvényben rogzitett mandatumaihoz és szervezeti felépitéséhez
igazitva keriiltek kialakitasra. A 2019-ben elfogadott Zo6ld Program

meghatdrozza az MNB felligyeleti stratégidjat a pénzigyi kozvetitérendszer
stabilitdsanak tamogatdsdra, a 2021-ben hatalyba Iépett zold jegybanki

eszkoztar-stratégiaban pedig az MNB keretbe foglalta a kornyezeti

fenntarthatdsagi szempontok érvényesitésének lehetfségeit a monetaris
politikai eszkoztar elemeinek alkalmazasa tekintetében. A 2023-ban publikalt
Fenntarthato és FelelGs Befektetési Charta kifejezi a jegybank elkotelez6dését a

klimakockazatok tartalékkezelésbe torténd integraldsara, valamint kozép- és
hosszutavu célokat jelol ki. Az MNB sajat mikodésének zolditésére
kornyezetiranyitasi rendszert miikddtet: a stratégiai tervezés 3 éves ciklusokbdl
all, a 2023-2025 kozotti id6szak célkitlizése a kozvetlen CO2-kibocsatds 75
szazalékos csdkkentése.

A jelentés publikalasaval az MNB-nek deklaralt célja, hogy kovetendo6 példat
mutasson a hazai gazdasagi szerepl6knek — mind a maganszektorban, mind az
allami szféraban. Alapvet6en minden gazdasagi szerepl6é 6nos érdeke, hogy
felmérje a kitettségét, lehetdségeit a klimakockazatok kapcsan, hiszen a
szabdlyozok és befektet6k, fogyasztok részérél is egyre inkabb ez az elvaras.

,Szerkesztett formdban megjelent a vildggazdasdg.hu oldalon 2024. oktdéber 17-én.”
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