Fejes Tibor*: Az MNB klimavaltozassal kapcsolatos pénziigyi jelentése (TCFD)
Karbonlabnyom jegybanki szemmel

A Magyar Nemzeti Bank 2022 elsé negyedévében publikdlja az éghajlatvdltozdssal kapcsolatos
péncziigyi jelentését. A hazankban egyediildllo jelentés az ilyen tematikdju kézzétételekkel fog-
lalkozé nemzetkozi munkacsoport (TCFD) ajdanldsai alapjan késziil. Tartalmazni fogja a jegybank
pénziigyi eszkbzein keresztiili, a klimavaltozdshoz kétheté kitettségét, valamint belsé folyama-
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taiba épiilé éghajlatvdltozdssal kapcsolatos modositdsok részleteit is.

A klimavaltozas pénziigyi vetlilete

Ahogy egyre nagyobb mennyiség( iveghazhatasu gazt pumpalunk a levegdébe, a bolygdé atlaghé-
mérsékletének emelkedése toretleniil folytatddik. Ennek kovetkeztében a természeti katasztrofak
sulyosabba és gyakoribba vdlnak, a természeti értékek, 6koszisztémak és az emberi tdrsadalmak
pedig megsinylik ezt az atalakuldst. A kornyezet valtozasa nem hagyja érintetlenil a gazdasagi
rendszert sem: a klimavalsag szamos kockdazatot, de ugyanakkor lehetGséget is jelent a vallalatok
szamara, ma és a jovSben egyardnt.

A vartndl komolyabb viéllalati veszteségek, a termelSeszkdzok és infrastruktirdk erézidja 1épés-
kényszerbe hozza a politikai-gazdasagi dontéshozdkat. A klimavalsag elleni — valdszinlileg megké-
sett — beavatkozdsok konnyen okozhatnak sokkszerd, turbulens helyzeteket a nemzetgazdasag k-
[6nb06z6 szegleteiben.

Jelenleg azonban a gazdasagi szerepléknek limitalt informacidi vannak arrél, hogy mely vallalatok
képesek sikeresen alkalmazkodni, akar viragkorukat élni, és melyek sillyednek el a kozelgé - atvitt
értelemben vett - viharban. Ennek ismerete azért lényeges, mivel megbizhaté — a klimakockaza-
tokhoz és -lehet6ségekhez kdthetd - informacidk nélkil a pénzigyi szervezetek (bankok, alapkeze-
16k, biztositdk) nem képesek alapvetd szerepiiket betdlteni: a gazdasdgban hatékonyan elhelyezni
a pénzlgyi tokét.

Karbonldbnyom

Az éghajlatvaltozashoz kothetd kockazatok és lehetéségek szamszer(isitésére rengeteg mérészam
létezik, amelyek kozil az egyik leglényegesebb sokak szdmadra ismerds: teljes Gveghazhatasu gaz
(UHG) kibocsatas vagy kéznapi nevén karbonldbnyom - a kdzvetlen és kdzvetett UHG kibocsatasok
Osszege.

A modern, fosszilis energiahordozdk felhasznaldsan alapuld gazdasagban szinte mindennek van
UHG kibocsatésa. Az autdk el8éllitasa és haszndlata, a szarvasmarhak tenyésztése, a kriptovalutak
banyaszata mind-mind hozzajarulnak a globdlis karbonldbnyomhoz. Az emberiség k6z6s célja sze-
rint az évszazad kozepére ezt a kibocsatast nulla kdzelébe sziikséges csokkenteni, ebbdl kbvetke-
z6leg pedig 2030-ra nagyjabdl megfelezni.

Minél nagyobb egy adott vallalat jelenlegi UHG kibocsatasa, annal magasabb koltségekkel szembe-
sil, hogy végrehajtsa ezt a csokkentést vagy ellentételezze a tovabb nem redukalhaté emisszidjat.
Ez az uUgynevezett atdllasi klimakockazat szinte minden vallalat szamdra relevans rovid- és



kdzéptavon is. A csdkkentés el6feltétele természetesen a szamszer(sités: mennyi az UHG kibocsa-
tasunk ma?

Maganemberként példaul relative egyszerl dolgunk van, a személyes karbonldbnyom ugyanis
kdnnyen megbecsiilhetd. Egy atlagos magyar ember karbonldbnyoma 5 tonna szén-dioxid volt
2019-ben. Barki egyszerlen utanajarhat, hogy az 6 esetében ez milyen mértékd, illetve, hogy mi-
nek kdszonhetd: ebben segit az MNB 6koldbnyom-kalkuldtora.

Mikézben nem hagyhatjuk figyelmen kiviil, hogy a klimacélok eléréséhez az emberek fogyasztasi
szokasainak valtozdsa abszolut sziikséges, de kdzel sem elégséges, elengedhetetlen a vallalati fo-
lyamatok dekarbonizacidja is.

A vallalati UHG kibocsatasok mérése sszetett folyamat, de alapvetSen két fontos részt érdemes
elkiiloniteni:

e Kozvetlen kibocsatas (példaul az épiilet flitése, vasarolt elektromos dram miatt keletkez6
kibocsatdasok);

o Kozvetett kibocsatas (példaul a termeléshez sziikséges alapanyagok elkészitése altal gene-
ralt kibocsatasok, az elGallitott termék teljes élettartama alatt okozott kibocsatasok).

Egy kis- és kozépvallalkozds esetében sokszor koérilményes kiszamitani a valds széndioxid- vagy
akar metdnkibocsatast. Ahogy egyre nagyobb szervezeteket vesziink gércsé ald, akar multinacio-
nalis cégeket, orszdgokat, globdlis szervezeteket, az UHG kibocsatas mérése anndal komplexebbé
valik. Jelenleg sem a karbonldbnyom, sem pedig mas, klimaszempontbél lényeges mérészam el6-
allitdsa és nyilvdnossagra hozatala nem kotelezd, tehat ezek nem érhetdk el altaldnosan a vallalati
szegmensben.

A megoldas: TCFD ajanlasok

Ennek orvoslasara a bazeli székhely( Pénzligyi Stabilitdsi Tanacs, amely nemzetkozi testiletként
figyelemmel kiséri a globalis pénziigyi rendszert és javaslatokat tesz annak javitdsara, megalkotta
az ugynevezett TCFD ajanlasokat (Task Force on Climate-related Financial Disclosures, azaz az ég-
hajlatvaltozassal kapcsolatos pénziigyi kozzétételekkel foglalkozd munkacsoport). Ezek fektetik le
a széles korben elfogadott alapelveket a hatasos éghajlatvaltozassal kapcsolatos pénziigyi kozzé-
tételeket illet6en, amelyek alkalmazdasa el&segiti az atlathatdsagot, csokkenti az informacié aszim-
metriat és javitja a piac stabilitasat.

A TCFD ajanlasok (lasd. 1. abra) négy téma koré csoportosulnak:

e Vallalatiranyitds - azaz a vallalat dontéshozdinak milyen szerepe, felel6ssége van a klima-
valtozas okan;

e Stratégia - azaz hogyan hat a klimavaltozas a vallalatra, milyen mddon jelenik ez meg a jo-
vGbeni terveiben;

e Kockazatkezelés - azaz milyen folyamatok segitik el6 a klimakockazatok azonositasat, mé-
rését és kezelését;

o Mér8szamok és célkitlizések - azaz mely mérGszamok alapjan alakitotta ki a vallalat a va-
laszlépéseit és milyen célokat vallal.
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1. dbra: TCFD ajanlasok
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A fentebb emlitett témakordk természetesen szorosan dsszefliggenek. Ahhoz, hogy a mérészamok pontosak és meg-
bizhatdak legyenek, illetve azok kontrollalasa eredményes lehessen, a belsé folyamatok atalakitasa, a felelGsségi kdrok
kidolgozasa szlikséges.

Pénziigyi szervezetek UHG kibocsatdsa

A pénzigyi vallalatok egy kiilonleges csoportot alkotnak ebben a kontextusban: kdzvetlen kibocsa-
tasaik ugyanis nagysagrendekkel kisebbek, mint egy hasonlé méretl termel6 vallalatnak. Miért?
Mert egy bank nem 4llit el6 kézzel foghatd terméket, csak szolgdltatast, ezért a sajat kozvetlen
kibocsatdsa lényegében az irodaira korlatozédik — mikozben az dltala finanszirozott vallalatok ki-
bocsatdsa a bank kozvetett kibocsatasaként jelenik meg.

Az MINB altal kiadott Z6ld Ajanlas tobbek kozott azt is elvarja a hazai hitelintézetektdl, hogy mérjék
fel kibocsatasaikat és mérsékeljék azokat. A kdzvetlen kibocsatasok mérése napjainkra egyre ke-
vésbé elrettentd kihivas, ezekre kidolgozott mddszertanok és gyakorlatok |éteznek.

Fontos azonban, hogy a bankok képesek legyenek megérteni az lizleti tevékenységik (hitelek, be-
fektetések) miatt Iétrejové kibocsatasokat, mert ennek csokkentése nem csak tarsadalmi-kornye-
zeti szempontbdl Iényeges, hanem a pénzligyi kockdzatok mértékét illetéen is.

A pénzigyi vallalatok esetében a kozvetett karbonldbnyom (hitelnyujtas vagy befektetés kdvetkez-
tében létrejott UHG kibocsatas) mellett a karbonintenzitds - vagy UHG intenzitds - mérészamok
hasznalata is javasolt, amely megmutatja egységnyi hitelkihelyezésre vonatkoztatva a kibocsatott
UHG mértékét. Tehat ha a bank 10 millié forint hitelt nyGjt egy vallalat finanszirozasara, ami 50
tonna UHG kibocsatast eredményezd tevékenységet tesz lehet6vé, akkor a bank kdzvetett kibo-
csatasa 50 tonna, és ezen hitel esetében a karbonintenzitas 5 tonna/millié forint.

Szemléltetésképp a 2. dbra bemutatja a legnagyobb UHG-intenzitdsi nemzetgazdasagi dgakat.
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2. dbra: Legnagyobb UHG-intenzitasi nemzetgazdasagi agak 2017-ben Magyarorszagon

Villamosenergia és gazellatas (D 1

Viz- és hulladékgazd. (E I
Banydszat (B
(

Szallitas, raktdrozas (H I

Feldolgozdipar (C I

)
)
)
Mez6- és erdGgazdasag (A) 1
)
)
) 1

(
EpitGipar (F
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000

g/EUR

Forrds: MNB Zéld Pénziigyi Jelentés 2021
Megjegyzés: A savok az dgazati értékek szoroddsat mutatjak. Az abrdn szereplé
nemzetgazdasdgi dgak kéziil B és F esetében nem késziil dgazati aldbontdsban

statisztika. A D tevékenységi besorolds szempontjabdl egyetlen dgazatot élel fel.

A magas UHG intenzitdsu hitelek magasabb klimakockdzatoknak vannak kitéve, ezaltal az ilyen esz-
kozoket felhalmozé bankok nagyobb veszteségeket szenvedhetnek el egy radikalis zold atallas, gaz-
dasdgi szerkezetatalakulds megvaldsuldsakor. Példaul, ha az EU-s karbonkvéta rendszerben maga-
sabb széndioxid ar alakul ki vagy a széndioxid addt vezetnek be, akkor a nagyobb kibocsatdk na-
gyobb koltségekkel szembesiilnek. Ez csokkenti a profitabilitdsukat és ennélfogva a hiteltorlesztési
képességiiket is.

Ahogy kordbban kifejtettiik, a vallalatok egyel6re legtobb esetben maguk sem rendelkeznek klima-
szempontbdl [ényeges mérészamokkal, s a karbonldbnyomukat nem képesek szamszerdsiteni. Eb-
bél fakad tehat az egyik legnagyobb kihivas: a pénzligyi szervezetek ugyanis igy — a sziikséges lgy-
félspecifikus informacidk hidnyaban - aligha képesek felmérni a teljes karbonladbnyomukat.

A jegybank, mint kdzvetett UHG-kibocsatd

Van azonban a pénzligyi szervezetek kiilonleges csoportjdban egy ennél is specidlisabb szervezet:
a jegybank. Habar ez nem vallalatokat hitelez egy kétszint(i bankrendszerben, feladatai teljesitésé-
hez szlikségszerd kiilonb6z8 pénziigyi instrumentumok kezelése, amelyek kdzvetetten kibocsata-
sokat generalnak (példaul a devizatartalék, vallalati- vagy allamkotvények).

A nemzetkozi szintéren csupan néhany kézponti bank kisérelte meg eddig felmérni kozvetett UHG-
kibocsatasat, valamint pénziigyi eszkozei karbonintenzitasat. A jové év els6 negyedévében a Ma-
gyar Nemzeti Bank (MNB) is belép ebbe a ,klubba”. Egyrészt az MNB nyiltan elkételez6d6tt a fenn-
tarthatdsag el6mozditdsa mellett, melynek alapjat az Uj zold manddtum erd@sitette meg. Masrészt

fontosnak tartja, hogy sajat maga is megfeleljen az 3altala felligyelt intézmények felé tamasztott
elvarasoknak, ezaltal példat mutasson a pénzigyi szervezeteknek és hozzajaruljon a hazai mad-
szertanok gyakorlati fejl6déséhez.

Az MINB altal készitett, a TCFD ajanlasokat kovet6 jelentés tartalmazza majd tobbek k6zott, hogy a
magyar jegybank hogyan épiti be belsé folyamataiba az éghajlatvaltozashoz kothet6 Uj feladatokat,
hogyan osztja ki a szervezeten bellili ehhez kdthetd felel6sségeket, hogyan igazitja stratégidjat egy
fenntarthatd jové elérésének érdekében, milyen mddon kisérli meg a klimakockazatok kezelését a
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feladatai részeként. Nem utolsd sorban pedig szamszer(i adatokat kdzol bizonyos célzott progra-
mok eredményeirdl, és arrdl, hogy milyen mértéki atallasi és fizikai klimakockazatokkal rendelke-
zik pénzugyi kitettségei révén. Ennek fontos része a pénziigyi eszk6zok karbonintenzitadsanak meg-
hatarozasa.

Rendszeresen felmeriil a kérdés, hogy ki a felel&s azért, hogy az UHG-kibocsatas toretlen néveke-
désének kovetkeztében napjainkra a klimavalsag kiiszobére értlink. Egy idei felmérés alapjan a ma-
gyarok 80%-a ugy gondolja, hogy mindannyian: fogyasztok, véllalatok, orszagok, globalis szerveze-
tek. Abban mar jobban megoszlanak a vélemények, hogy kinek a felel6ssége visszafogni a kibocsa-
tast (6sszhangban a klimacéljainkkal), pedig a valasz itt is kézenfekvd: mindannyiunknak, lehetéleg
koordindltan. Az MNB a TCFD jelentés kiadasaval Gjabb Iépést tesz ezen az Uton, batoritva és ta-
mogatva a hazai pénzigyi intézmények ilyen jellegli torekvéseit.

* A szerz6 a Magyar Nemzeti Bank Fenntarthato pénziigyek féosztdlydnak feliigyeleti tandcsaddja

»Szerkesztett formdban megjelent a Vildggazdasdgban 2022. janudr 13-dn.”
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