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Lehet-e kék a zo6ld? - Klimabarat kotvények a vizgazdalkodasban

A pénziigyi szektor egyre nagyobb szerepet vallal korunk kérnyezeti problémadinak megolddsa-
ban. A gyorsan terjedé z6ld kétvények ma mdr a fenntarthato gazdasdgi tevékenységek széles
skdldjat finanszirozzdk. Viszonylag kevés zéld téke dramlik viszont a fenntarthaté vizgazddlko-
ddsba, bdr egyre tobb a jo nemzetkézi példa. Ezekb6l Magyarorszdgon is érdemes ihletet meri-
teni, hiszen a hazai vizgazddlkodds technikailag fejlesztésre szorul, pénziigyileg fenntarthatova
kell tenni vizik6zmiiveink miikodését és jelentésen javitani azok dllapotdt.

A pozitiv tarsadalmi és kornyezeti hatasu finanszirozasi formak lassan masfél évtizede jelen vannak
a pénzigyi piacokon. 2007-ben jelentek meg el6sz6r a — ma mar sokak szamara ismerds — zold
kotvények, amelyek kapcsan a kibocsatd a pénzigyi teljesités mellett egy meghatarozott kornye-
zeti cél, példaul energiahatékonysagi fejlesztés megvaldsitdsara vagy tamogatdsdara vallal kotele-
zettséget.

A z6ld kotvények kihelyezése a globdlis klimavédelmi
torekvések és a befektetGi zold szemlélet térnyerése
altal igen dinamikusan alakul. Vilagszinten nézve, a ta-
valyi rekordmennyiség( kibocsatas 259 milliard dolla-
ros osszértékével valamivel tébb mint 50 %-o0s noveke-
dést jelent 2018-hoz képest. Viszonyitasi alapként ér-
demes megjegyezni, hogy a 2019. évi 6sszes zold kot-
vény kibocsatds mar egy kozepes méretl fejlett gazda-
sag, példaul Portugalia éves nemzeti bruttd 6ssztermé-
kével egyenértékd. A piac hajtéerejét a nyugat-euro-
pai, szuverén, illetve magankibocsatdk adjak. Kozép-
Eurdpaban a lengyelorszagi kibocsatasok méltéak em-
litésre, de idén hazankban is megjelent ez a finansziro-
zasi forma mind az allami, mind a vallalati finanszirozas
terén.

A felhasznalasi célokat tekintve, jelenleg a zold kotvé-
nyek altal mozgdsitott téke kodzel egyharmada zold
energia beruhazasokat, nap-, szél- és vizerémdvek te-
lepitését, illetve a kapcsoldodd haldzat és mas infra-
strukturdlis fejlesztéseket finanszirozza. Ezt a teriletet

szorosan koveti az épiletek energia- és eréforrashaté-
konysagi felujitasa és fejlesztése, és ettdl valamivel le- ¢ Nitin sharma/Pexels.com

maradva a szallitmdanyozas és kozlekedés agazat karos-

anyag kibocsatdsat javitd felhasznaldsok. Negyedik helyen a fenntarthatd vizgazdalkodas all, amire

ma a z6ld forrasok csupan 9 %-a jut.



A z6ld kotvények 2019-es dinamikus felfutasabdl a vizgazdalkodas a tobbi teriilethez képest cseké-
lyebb mértékben részesilt, ezaltal az abszolut részaranya csokkent. Mindez annak ellenére tortént
igy, hogy tulzas nélkdl allithato, hogy a viz a legkritikusabb természeti érték és eréforras mind tar-
sadalmi, mind gazdasagi szempontbdl.

A z6ld kétvények beruhdzasi teriiletei (2019. évi kibocsdtdsok)
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Forrds: Climate Bonds Initiative

A zold kotvények a vizgazdalkodas szolgalataban

A fenntarthatd vizgazdalkodasra forditott zold kotvényforrdsok mérsékeltebb névekedésének oka
tobb tényez6ben keresendd. A vizer6forrasok jellegzetesen kdzjavak; a tulajdonviszonyok nehezi-
tik a gazdasagi megtériilést elvard lzleti modellek alkalmazdasat és elterjedését. Sok esetben a be-
ruhazasok elényei nem a beruhdzast végz6nél jelentkeznek kézvetleniil, hanem valahol mashal,
vagy csak a tavoli jov6ben (gondoljunk példaul egy artéri terilet 6koldgiai helyredllitasara). Ezért a
vizgazdalkodas tipikusan kozosségi (allami, 6nkormanyzati stb.) feladat, amely finanszirozasdhoz a
legtobb orszdgban eddig jellemz&en nem t6kepiaci megoldasokban gondolkodtak.
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A Climate Bonds Initative, a zold kotvények mobilizalasat célul kitliz6 nemzetkozi szervezet 2018-
ban vezette be teljeskorlien a fenntarthato vizgazddlkodashoz kapcsolédod kritériumokat zold kot-
vény tanusité keretrendszerébe. Ezt tekinti a szakma jelenleg a legjobb nemzetkoézi gyakorlatnak.
A nevezett kritériumok az ember altal épitett vizes infrastruktira mellett a természet altal alkotott
rendszerek (tavak, folyok, vizgy(jték, talajviz) és a kett6t kombindld dgynevezett hibrid infrastruk-
tura fejlesztését hivatott beruhazasokat vizsgalja.

Ezen beruhazasok végsé célja a tiszta viz kitermelése, tarolasa, kezelése, és elosztasa liveghdzha-
tdsu gazok kibocsatasnak kikiiszobolése mellett, tovabba a klimavaltozas karos kovetkezményeihez
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vald alkalmazkodasi képesség javitasa. Ez utobbira példa az arviz- és aszalyvédelem, amelynek fon-
tossaga a jovSben a klimavaltozds hatasara jelentésen névekedni fog.

Innovativ kiilfoldi megoldasok

Kritikus fontossaga miatt a vildg 0sszes nemzetének sziiksége van vizgazddlkoddssal kapcsolatos
beruhazdsok megvaldsitasara, s persze vannak olyan foldrajzi adottsagokkal rendelkez6 orszagok,
ahol a vizzel kapcsolatos kihivasok orvosldsa még siirget6bb. Kovetkezésképp barmely égtdj felé
indulunk is el, izgalmas példakat talalunk vizes zold kdtvény kibocsatdsra, mint megoldasra.

A Nordic Investment Bank, az északi és balti orszagok befektetési bankja 2 millidrd svéd korona (70
millidrd forint) értékben bocsatotta ki az Eszaki-Balti Kék Kotvényt. Ennek elsédleges célja a szenny-
vizkezelés javitasa, a vizek szennyezésének megel6zése és a klimavaltozas vizzel kapcsolatos kovet-
kezményeihez torténd alkalmazkodds el6segitése.

Az Egyesiilt Allamokban San Francisco és Washington DC varosok dnkormanyzatai is ebben a pénz-
Ugyi termékben talaltdk meg a fenntarthatd eséviz és a szennyvizkezelés javitasat célzé beruhdaza-
sok megoldasat. Afrikdban Fokvaros bocsatott ki els6ként hasonlé terméket, amelynek célja a va-
ros vizhianyanak orvoslasa. Az Azsiai Fejlesztési Bank pedig néhany hdnapja jelentette be a 20 mil-
lié dollaros (6,3 millidrd forint) z6ld kotvény kibocsatdsat. Az ebbdl befolyt 6sszeg Gruzia fova-
rosanak, Thiliszinek vizellatasat és szennyvizelvezetését hivatott fejleszteni.

Magyarorszagi helyzet és alkalmazasi lehet6ségek

Ahogy a vilag legtobb pontjan, idehaza is kihivast jelent a szennyvizkezelés javitdsa, édesvizeink
szennyezésének megel6zése és a vizgazdalkodas fenntarthatésaganak fejlesztése. Rdadasul Ma-
gyarorszagot az eurdpai atlagnal jobban veszélyezteti a klimavaltozas az orszag vizféldrajzi adott-
sagainak készonhet6en.

Az éghajlatvaltozas okozta nehézségek id6vel egyre inkdbb el6térbe keriilnek, de a kezdeti kihiva-
sok mar ma is érzékelhet6k: hazankban az elmult 110 évben a csapadék mennyisége 10 %-kal csok-
kent, az eloszldsa pedig joval rendszertelenebbé valt. Harminchét vizfolydsunk az év bizonyos sza-
kaszaban teljesen kiszarad. A csapadékeloszlas egyenl6tlenebbé valasa és az aszalyos id6szak elhu-
z6ddasa miatt egyes terliletek az elsivatagosodas Utjara [épnek és ezaltal a viz, mint er6forras felér-
tékel6dik.

Noha elterjedt nézet, hogy Magyarorszag ,viznagyhatalom”, sajnos az egyik legfontosabb mutatét,
az egy f6re es6 belsé megujuld vizkészleteinket tekintve csak a 149. helyen allunk a Vilagbank 182
orszagot fel6lel6 adatbazisa szerint. Ennek oka, hogy a magyar vizvagyon 95 szazalékban kulfoldrél
érkezik hazankba. Ebbdl kifolydlag minden csepp vizet meg kellene tartanunk. A hazai vizgazdalko-
dds azonban technikailag fejletlen, a vizikozmiveink mikodése pénziigyileg fenntarthatatlan és a
rendszerek allapota sok esetben kritikus.

A beruhazdasok sziikségessége tehat nem kérdéses, de a formaja annal inkabb. A nemrégiben kibo-
csatott hazai zold kotvények sikerességét figyelembe véve, ezek a pénziigyi instrumentumok fon-
tos részét képezhetnék a hazai vizgazdalkodasi helyzet javitasanak.
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Keretes: Egy kiilonleges instrumentum: a kék kdtvények

Még kevésbé ismert a zold kotvények altal inspiralt, jfajta fenntarthatdsagi értékpapir, a kék kot-
vény. Mig a zold tarsai altal bevont forrdsok tipikusan alacsony karbonintenzitasu technolégiak al-
kalmazdasat finanszirozzak az energiatermelés, épilet-energiahatékonysag és logisztika teriletén,
addig a kék kotvények esetében a forrasfelhasznalas célja a tengerparti él6helyek, tengeri fajgaz-
dagsag, halgazdalkodds és az attdl fligg6 nemzetgazdasagok hosszu tdvu fenntarthatdsaganak el6-
segitése.

Globdlis viszonylatban a tengerek és dceanok nagyobb aranyban részesliilnek az liveghdzhatdasu ga-
zok kibocsatasanak negativ kornyezeti hatasaibdl, mint a szarazféldek, illetve rendkiviil fontos sze-
repet toltenek be a fold éghajlatanak stabilitdsdban. A globalis felmelegedés a tengeri viz hémér-
sékletének novekedésén, és a viz kémiai 0sszetételének atalakuldsan keresztil olyan kritikus val-
tozdsokat idéz el6, mint a tengerszint emelkedése, a tengeri dramlatok eltériilése, er6s6dé viharok
és a tengeri biodiverzitas csokkenése.

A tengeri 0koszisztéma leéplilése fizikai-, gazdasagi- és élelmiszer-ellatasi kockazatot jelent a helyi,
regionalis és globalis koz0sség szamadra. A tengerek és tengerpartok védelme, rehabilitdlasa és
fenntarthatdsagi elvek szerinti kezelése hangsulyos a klimavédelemi akciotervekben. A kék kétvény
koncepcidt igy az ezirdnyu befektetSi tudatossag és érdeklédés fokozasara alakitottak ki.

Kék kotvényt els6ként a Seychelles-szigetek bocsatott ki 2018-ban. Pusztan piaci alapu kibocsatas-
rél nem beszélhetlink; a jegyzés jelentds hitelminGség-javitd eszkdzokkel valt lehet6vé. A kis név-
értékbd6l adéddan inkdbb demonstracids projektként felfoghatd kezdeményezés a 155 szigetbdl
allo szigetcsoport gazdasaganak egy rendkivil fontos szegmensét célozta meg.

A szigetcsoport exportjanak 95%-a ugyanis haldszati termék és a halgazdasag a teljes népesség
17%-at foglalkoztatja. A kétvény altal megteremtett forrasokat a védett tengerpartok aranyanak
noveléséhez, halaszati és az dceanhoz ko6t6d6 cégek fejlesztéséhez hasznaljak fel.

*A szerz6k az MINB Fenntarthato pénziigyek féosztdlydnak vezetd szakértdi

,Szerkesztett formdban megjelent a Pénzcentrum oldaldan 2020. november 19-én.”
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