Borko Tamas — Herbert Evelyn:

Z0ld jelzaloglevelek a korszer(ibb épiiletekért és a pénziigyi stabilitasért

A pénziigyi kozvetitérendszer, a pénziigyi szolgdltatasok hozzdjaruldsa a
klimavadltozdssal kapcsolatos kockdzatok mérsékléséhez fontos tdarsadalmi érdek,
amelyet szabdlyozoi eszkozokkel is tdamogatni sziikséges. A hazai zold
jelzaloglevelek piacanak beinditdsa és annak dedikalt szabdlyozoi eszkézdkkel
torténd osztonzése hozzdjarulhat a zéld jelzaloghitelezés fejlodéséhez, valamint
kézvetve az épiiletallomany modernizaldasahoz, végeredményben pedig a
kornyezeti fenntarthatosagi célok teljesitéséhez.

Egyre népszeriibb a vilagban a z6ld kdtvények utjan térténd forrasbevonas

A zold kotvények és ezen belll a jelzalogfedezetl kotvények kibocsatasa is egyre

népszerlibb. 2019-ben az el6z6 évhez képest 50 szazalékkal tobb, mintegy 258
milliard dollarnyi z6ld kotvényt bocsatottak ki vildgszerte. A z6ld jelzalogkdtvények
aranya ugyan meég elenyész6, de a novekedés dinamikus. A 2015-ben elindulé z6ld
fedezett kotvény kibocsatasokban elsésorban magasan fejlett eurdpai orszagok
(Németorszag, Norvégia, Svédorszag, Dania, Franciaorszag) jeleskednek, de a
régidban mar Lengyelorszagban is tortént ilyen kibocsatas.

A z0ld befektetési termékek iranti nagy keresletet mutatja, hogy a Climate Bond
Initiative (CBI) szerint Osszesen 45 trillid dollar kezelt vagyonnal rendelkezé
befektetd tett mar nyilvanos kotelezettségvallalast a zold és a felelGsségteljes
befektetések terén. A CBl felmérése alapjan a kibocsatok 98 szazaléka Uj
befektet6ket nyert a zold kotvények kibocsatasaval, vagyis az ujfajta termékek
elterjedésével varhatdan Uj szerepl6k jelenhetnek meg keresleti oldalon. Ezen kivil
a nemzetkodzi és EU-s szabdlyozasi folyamatok is a zold pénzligyi termékek
elterjedésének irdnydba mutatnak: folyamatban van az EU z6ld kotvény
sztenderdjének nyilvanos konzultacidja, valamint az EU Taxondmia kialakitasa,

amelyek az egységes kovetelmények és definicidok révén a zold kotvények tovabbi
terjedéséhez vezethetnek.

A sikeres hazai zold kotvény kibocsatasokat kovetden a zold jelzalogleveleken a sor

Magyarorszag is megjelent mar a zold kotvények piacan, amikor 2020. junius 2-an
nagy figyelem és kedvezd feltételek mellett megvaldsult az elsé hazai, szuverén zo6ld
kotvény kibocsatas. A mintegy 6tszoros tuljegyzés azt mutatja, hogy jelentds lehet a
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befektetdi érdeklédés a hazai kibocsatdsu zold kotvények irant. 2020 augusztusdban
pedig Ujabb mérfoldk6hoz érkezett a hazai zold pénzligyi piac, amikor az elsé hazai
zold _vallalati_koétvény kibocsatasara is sor kerlilt az MNB Novekedési

Kotvényprogramja (NKP) keretében.

A z6ld termékek jelzaloglevél-piaci megjelenése jol illeszkedne a fenti folyamatba, és
tobbféle célt tudna tamogatni. A kibocsatdék szamadara kedvez6 forrasbevonasi
lehetbséget, illetve a befektetbknek kisebb hitelkockazatot jelentd jelzaloglevelek
terjedése nem csak a pénzigyi stabilitds szempontjabdl el6nyds, de jol szolgalhatja
a haztartasok kedvez8bb feltételek melletti zold hitelezését is. Az MNB Jelzaloghitel-
finanszirozas megfelelési mutatéra (JMM) vonatkozé kovetelménye, valamint a
jelzaloglevél-vasarlasi programja tamogatasaval utébbi években bekovetkezd
jelzaloglevél-piaci atalakulas és fellendilés jo alapot szolgaltat a tovabbi fejlesztési,
piacmélyitési lehetdségek kiaknazasara.

A zold jelzaloglevelek a klimastratégiai és pénziigyi stabilitasi célok elérését is
tamogatnak

Magyarorszagon az épuletallomany felel6s az elsédleges energia-felhasznalas kozel

40 szazalékaért. A hazai épuletek muszakilag és energetikai jellemzbiket tekintve

elavultak, ezért jelent6s energiamegtakaritasi potencial van az épuletek
energiafelhasznalasanak csokkentésében. Ezt j6l mutatja a régidban legalacsonyabb
megujuldsi rata, valamint, hogy a 2016 o6ta kiadott energetikai tanusitvannyal
rendelkezé lakdingatlanok kozel 80 szazaléka a korszerlinek mindgsilé ,CC”
kategorianal rosszabb besorolassal rendelkezik. Az energiahatékonysagot novel6
feldjitasok és az energiahatékony ingatlanok elterjedésének 0Osztonzése tehat
nemzetgazdasagi érdek.
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A 2016 6ta kiadott energetikai tanusitvannyal rendelkezd lakoingatlanok
megoszlasa energetikai besorolas szerint
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Forrds: e-tanUsitas: https://entan.e-epites.hu/?stat_megoszlas

A z0ld jelzaloglevelek célzott forrasszerzést jelentenek a bankok szamara ahhoz,
hogy az energiahatékony ingatlanok épitését és vasarlasat finanszirozzak hitelek
utjan, igy jarulva hozza az épuletdllomany energetikai korszer(isodéséhez. A z6ld
jelzaloglevelek esetén a kibocsatod ugyanis vallalja, hogy a kétvény futamideje alatt a
jelzaloglevelek fedezetélil szolgald hitelportfélidban legaldbb a gydjtott forrassal
megegyez6 mértékd zold jelzaloghitellel fog rendelkezni. Ez a hitelnyujtdkat az ilyen
jelzaloghitelek el6nyben részesitésére 0sztonodzheti, ami akar kedvez6bb
hitelkamatokban is lecsapddhat.

A z0ld jelzaloghitelek és a z6ld jelzaloglevelek kapcsolatanak sematikus
abrazolasa
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De a z6ld jelzaloglevelek hazai megjelenése a pénzligyi stabilitds szempontjabdl is
elényos lehet. A z6ld jelzdloglevelek megjelenésének varhatéan piacépité hatdsa
lenne a jelzaloglevél-piacra nézve, f6ként az uj, akar kiilféldi befektet6k megjelenése
révén, ami pozitiv hatdssal jarna a bankok finanszirozasi strukturaja tekintetében is.
Bar a belsé banki folyamatok kialakitasa és a z6ld jelzaloglevelek kiils6 mindsitése
tobbletkoltséggel jar a kibocsatdk és a refinanszirozott intézmények oldalan, a z6ld
szempontok tartds integralasa az intézmények m(ikodésébe hosszu tdvon szintén a
fenntarthatdsagi célok elérését tamogat;ja.

Mire van sziikség ahhoz, hogy hazankban is megjelenjenek a z6ld jelzaloglevelek?

Ahhoz, hogy megtorténhessenek az elsé kibocsatasok, néhany tovabbi fontos
|épésre is szlikség van:

e az MNB zold t6kekovetelmény-kedvezményben alkalmazott definicidjara
épité zold jelzaloghitel definicid kialakitdsa, aminek eredményeként a
jelzaloghitelek fedezetéil szolgdld épliletek energetikai jellemzdi alapjan
lehetne elkiiloniteni a zoldnek mindsulé hitelallomanyt;

e érintett ingatlanok energiahatékonysagara vonatkozd hiteles, tanusitott
adatok széleskori banki elérhet6ségének tamogatdasa, ami a zold
jelzaloghitelek beazonositasahoz sziikséges;

e bels6 rendszerek atalakitasat igényl6 folyamatszabalyozasi, informatikai
folyamatok a bankok oldalan;

o z0ld kotvény keretrendszer kialakitdasa a kibocsaték altal és ennek kilsé
mindsit6 altali hitelesitése.

A zold jelzaloglevél-piac kiépitését a Zold programjaval 6sszhangban az MNB is

tamogatja. Egyrészt folyamatosan egyeztet a kiilonb6z6 piaci szerepl6kkel és részt
vesz a még fennallé akaddalyok elharitdasa érdekében folyd munkaban. Masrészt a
kibocsatasok feltételeinek megléte esetén az MNB mandatumanak kilonboz6
funkcidival, pozitiv keresleti és kindlati 6sztonz6kkel jarulhat hozzda a zo6ld
jelzaloglevél-piac kialakitasahoz. Egyrészt szabalyozdi 0Osztonzék is kialakitasra
keriilhetnek, példaul a JMM kovetelménybe épitett kedvezmények segitségével,
masrészt a jegybank monetaris politikai céljainak figgvényében felmeril az MNB
keresletoldali szerepvallalasanak lehet&sége is.

,Szerkesztett formdban megjelent a portfolio.hu oldalon 2020. szeptember 1-én.”
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