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1. EL6SZO

A Magyar Nemzeti Bank elkotelezett a fenntarthatd finanszirozas terjedésének
el6segitésében, ezért Ugy alkotta meg a Vallalati és Onkormanyzati Zéld
T6kekovetelmény Kedvezmény keretrendszerét, hogy azok elGsegitsék a
magyarorszagi zold kotvény  kibocsadtasokat, valamint a  Novekedési
Kotvényprogram keretében kibocsatott 13 darab zo6ldkdtvény-sorozatbdl
névértéken szamitva kdzel 189 milliard forint értékben vasarolt 2021. november
30-ig. A Monetaris Tanacs kiemelten fontosnak tartja, hogy a jegybanki monetaris
politikai eszkdztar minden eleme az arstabilitds minél gyorsabb Ujbdli elérését
tdmogassa. Ezzel 6sszhangban a Tandacs a decemberi (ilésén az NKP lezarasardl
dontott. A jelenleg folyamatban Iévé kibocsatoi targyaldsok — legfeljebb a program
keretdsszegéig tortén6 — realizaldasat kdvet6en a jegybank nem vasarol ujabb
vallalati kotvényeket. Jelen Utmutatd célja, hogy az NKP Program lezdrasat
kovet6en a magyar vallalatok és befektet6k szamara egyfajta Utmutatdként
szolgéljon a tovdbbi zold kotvények kibocsatdsa terén, melyek a jovében is a
fenntarthato tékepiaci forrasok bevonasanak elsédleges eszkozei lehetnek. Ennek
érdekében az iutmutatd bemutatja a f6 z6ld kotvény sztenderdeket, a zold kotvény-
kibocsatast kiséré tevékenységeket és dokumentaciot, valamint a z6ld kdtvények
kibocsatasat kovet6 jelentéstételi kotelezettségeket.

2. BEVEZETES

2.1. Mi a zold kotvény?

A z6ld kétvények a hagyomdanyos kotvényektdl els6sorban annyiban kiilénbdznek,
hogy kimondottan olyan beruhazasokat finansziroznak bel6le, amelyeknek van
valamilyen kézvetlen vagy kozvetett kdrnyezet- vagy klimavédelmi elénye. A z6ld
kdtvényekre vonatkozé nemzetkézi sztenderdek alapjan a z6ld kotvényekbdl
szdrmazo forrdsok kizardlag a sztenderdek kritériumrendszerének megfeleld, Uj
vagy meglév6é z06ld projektek részbeni vagy teljes finanszirozasara vagy
refinanszirozasara hasznalhatok fel. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a zdld
kotvény forrasok felhasznalhatdsaga korlatozott, és az adott sztenderdekben
meghatarozott fenntarthatdsagi célokra fordithaté. A fenntarthatd célok
biztositdsa érdekében egy hagyomdnyos kibocsatassal szemben a zéld kotvény-
kibocsatas addiciondlis dokumentdcidt kovetel, mely a kotvény kibocsatast
megel6z6en a fenntarthatdé felhasznalasi célok meghatarozasat, a kibocsatast
kdvetéen pedig a forrdsok megfelel6 felhasznaldsdnak és a kornyezeti célok
hatasdnak kimutatdsat szolgalja.

2.2. Fenntarthatdsagot célzé kotvények tipusai:

e Green Bond: A z6ld kotvények alaptipusa, amelynek forrasai kizardlag a
nemzetk6zi sztenderdek és taxondmiak alapjan elfogadhaté zo6ld gazdasagi
tevékenységekre fordithatok.

e Social Bond: Tarsadalmi célokat szolgdlé kotvény, amelynek forrasai kizardlag a
nemzetkozi sztenderdek és taxondmiak alapjan elfogadhato célokra fordithatok.

e Sustainability Bond: A fenti két kotvénytipus hibrid valtozata, azaz kdrnyezeti és
tarsadalmi hatdsokat is célzé tipus.

¢ Sustainability-Linked Bond: A kotvény altal fizetett cash-flow (jellemzéen
kuponok) mértéke egy adott konkrét vallalati szintl kornyezeti célhoz kotott
(példaul vallalati szintl CO2-kibocsatas mértéke egy adott id6pontban). Az egyik
legelterjedtebb megoldas szerint, amennyiben az adott cél nem teljesil, ugy a
kotvény altal fizetett kupon emelkedik.
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1. dbra: Green Bond Principles: CMA altal meghatarozott kdtvény tipusok

The Principles

Social Bond " Sustainability Bond \ gustjinability-Linked
on
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Use of Proceeds*

General Purposes®

Sustainability Bonds
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: -, Instrument
= Guidance

Key Recommendations:

1. Bond Framewaorks

2. Extermal Heviaws
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i Climate ; Wi : ‘.. Thematic
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Forras: ICMA

! International Capital Markets Association: https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-
principles-guidelines-and-handbooks/green-bond-principles-gbp/

2.3. 26ld Kotvény Sztenderdek

A nemzetkdzi Z6ld Kotvény Sztenderdek a fenntarthatdésagi célok
osszehasonlithatdsaganak, a megfelelS forrasfelhaszndlds atlathatdsaganak és a
befektetdi fenntarthatdsagi elvardsok biztositasara jottek létre.

ICMA? Green Bond Principles ("GBP’)

A Nemzetkozi Tékepiaci Szévetség ('ICMA’) 2014-ben alkotta meg z6ld kotvény
sztenderdjét, amely egyfajta 6nkéntesen vallalt minimumot jelent a kibocsatdk
részérdl. A GBP 4 f6 komponense — amelyek a Zold Keretrendszert (Green Bond
Framework) képezik —a z6ld kotvénybdl bevont forrasok megfelel célokra torténé
hasznositasat biztositja:

e Forrasfelhasznalas (Use of Proceeds): zold projektcélok korének
definidlasa

e A zold céloknak megfelel6 projektek kivalasztasanak folyamata (Project
Evaluation and Selection): a felelGs teriiletek, az értékelési szempontok
és a dontéshozatali folyamat ismertetése

e Forrasok kezelése (Management of Proceeds): a kivalasztott projektek és
a felhasznalt forrasok kezelésének és nyilvantartasanak folyamata

o A forrasfelhasznalashoz és a zo6ld célokhoz kapcsol6dé Jelentéstétel: a
kibocsatast kovet6en a kotvény forrasbdl megvaldsitott projektek
megfelelGsége és azok kérnyezeti hatdsdnak bemutatasa az Allokacios és
Kornyezeti Hatas Jelentésekben torténik (Allocation, Eligibility & Impact
Reporting)

A sztenderd elvardsainak vald megfelelés igazoldsara egy fliggetlen kilsé
minGsit6kre tamaszkodo hitelesitési rendszer szolgalhat, amelynek része a Zold
Keretrendszer potencialis kilsé vizsgalata. Ehhez hasonldan a kibocsatas utani
jelentések verifikdldsara vonatkozéan a GBP csak dnkéntes elGirasokat tartalmaz
(pre- & post-issuance verification).
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CBI? Green Bond Standard

A Climate Bonds Initiative ("CBI’) a GBP altal lefektetett alapelvekre épitve tovabbi
hitelesitési elvarasokat fogalmaz meg. Azaz a f6ként az 6nkéntes déntésekre és
altaldnosabb zold célokra épiil6 GBP-t kdtelez6en elSirt elemekkel béviti, példaul
az egyes Z26ld Tevékenységekre vonatkozo technikai kritériumrendszerrel, valamint
a Kornyezeti Hatas Jelentésre és a kibocsatas utani kilsé verifikaciora vonatkozo
elvarasokkal. Amennyiben a kibocsaté hitelt érdemléen megfelel az elvasaroknak
ugy a CBI sajat cimkét is ad a kotvényre (,Certified Climate Bonds). A kibocsato
szdmara ezek természetesen addicionalis koltséget jelentenek a novekvd
hitelességért cserébe. (A f6bb elGirasokat 1asd az aldbbi tablazatban és késGbb az
anyagban.)

EU3 Green Bond Standard ('GBS’, tervezet):

Az Eurdpai Unié 2019-ben inditotta el sajat zold kotvény sztenderdjének
kidolgozasat. Az EU GBS is koveti az ICMA és CBI sztenderdek alapfelépitését,
azonban részletesebb és szigorubb elvarasokat fogalmaz meg a zo6ld célokkal és
elfogadhatd gazdasdgi tevékenységekkel, valamint a kilsé hitelesitéssel és
minGsit6kkel kapcsolatban. A hitelesitések végzéséhez regisztracio és akkreditacio
szlikséges, melyet az Eurdpai Ertékpapir Piaci Feliigyelet (ESMA) lat el, aki egyben
az akkreditalt minGsit6ék fellgyeletét ellatd hatdsag. A GBS jelenleg még elfogadas
el6tt all, ugyanakkor a f6bb sarokpontok meghatarozasa mar megtortént.

2 Climate Bonds Initiative: https://www.climatebonds.net/climate-bonds-standard-v3

3 EU GBS:

https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business economy euro/banking and finance/docume
nts/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard _en.pdf

A kiilénboz6 sztenderdek kozotti eltéréseket az 1. szamu tablazat foglalja 6ssze®:

1.tablazat: Zold Kotvény Sztenderdek Osszevetése

Zold
Keretrendszer
(Green
Framework)/

EU Z6ld
Kotvény
Adatlap
(Green Bond
Factsheet)

Jelentéstétel
(Reporting)

ICMA GBP

® 76ld célok rogzitése

e Forrasfelhasznalas
célja (Use of
Proceeds)

e Beruhazasok/
Projektek kivalasztasi
folyamata (Process
for Project Evaluation
and Selection)

e Forrasok kezelése
és nyilvantartasa
(Management of
Proceeds)

o Jelentéstételi
vallalasok (Reporting)
o Allokacids Jelentés
(kotelezd)

e Kdrnyezeti Hatas
Jelentés (kotelezd)

CBI Standard

e 76ld célok rogzitése

e Forrasfelhasznalas
célja (Use of
Proceeds)

e Beruhazasok/
Projektek kivalasztasi
folyamata (Process
for Project Evaluation
and Selection)

e Forrasok kezelése
és nyilvantartasa
(Management of
Proceeds)

o Jelentéstételi
vallalasok (Reporting)
o Allokacios Jelentés
(kotelezd)

o Megfelelési
Jelentés (kotelez6)

e Kérnyezeti Hatas
Jelentés (ajanlott)

EU GBS (tervezet)

® 76ld célok rogzitése

e Forrasfelhasznalas
célja (Use of
Proceeds)

e Beruhazasok/
Projektek kivalasztasi
folyamata (Process
for Project Evaluation
and Selection)

o Forrasok kezelése
és nyilvantartasa
(Management of
Proceeds)

o Jelentéstételi
vallalasok (Reporting)
o Allokacids Jelentés
(kotelezd)

o Kdrnyezeti Hatas
Jelentés (kotelezd)

4 A fenti tdblazatban az egyes szervezetek dltal kért jelentések tartalma eltérhet egymastol. Azaz
példaul egy ICMA standard altal megfelel6nek itélt Allokacids riport nem biztos, hogy a masik kett6
standardnak is megfeleld.
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e Green Frame
work (ajanlott)

o Allokaciés Jelentés
(ajanlott)

Kiilsé
hitelesités
(External
review)

e Kornyezeti Hatas
Jelentés (ajanlott)

Kiilsé
mindsitok
akkreditacioja
/feliigyelete

e Green Framework
(kotelezd)

o Allokacids Jelentés
(kotelezd)

o Megfelelési
Jelentés (kotelezd)

e Kérnyezeti Hatas
Jelentés (ajanlott)

CBI

e Green Framework
(kotelezd)

e Allokacios Jelentés
(kotelezd)

e Kérnyezeti Hatas
Jelentés (ajanlott)

ESMA

5 Climate Bonds Taxonomy: https://www.climatebonds.net/standard/taxonomy

6 Climate Bonds Sector Criteria: https://www.climatebonds.net/standard/available

72020/852/EU rendelet: https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0852

2.4. Z6ld tevékenységek és nemzetkozi taxondmiak

A fenntarthatdsagi célok 0Osszehasonlithatésaga és megfelel§ azonositdsa
érdekében a nemzetkozi sztenderdek keretében Taxondmiakat hoztak létre,
melyek definidljak mindazon gazdasagi tevékenységeket, melyek a Z6ld Kétvény
Sztenderdek fenntarthatdsagi céljai alapjan elfogadhatdak.

Els6ként a CBI alkotta meg Taxondmiajat® 2013-ban, mely 8 gazdaségi agazatot
azonosit fenntarthatdsdgi szempontbdl elfogadhatd teriiletként. Ehhez
kapcsolédnak a folyamatosan béviil§ szektor kritériumok®, melyek részletesen
irjak le, mely technikai kritériumok esetén tekinthet6ék az egyes gazdasagi
tevékenységek elfogadhatd zold kdtvény finanszirozasi céloknak.

Az ICMA kiilon Taxondmiat nem hozott létre, a GBP sztenderd 6t fenntarthatdsagi
célja alapjan tiz olyan gazdasagi szektort azonositottak, amelyeket elfogadhaténak
tartanak a zold kotvényekbdl torténd projektek megvaldsitasara. A kibocsatok altal
kijelolt megvaldsitandd projektek részletes megfelel6ségének ellenérzése a kiilsé
minGsités keretében torténik.

Az Eurdpai Unid a fenntarthatd finanszirozasi lehet6ségek pontos azonositasa
érdekében 2021 juniusidban fogadta el az EU Taxondmia rendelet’ fenntarthaté
gazdasagi tevékenységekre vonatkozd els6 nagy részletszabalyozasat, a
klimavaltozas mérséklésére illetve a hozza vald alkalmazkodast lefed6 Climate
Delegated Act-et® (a tovébbiakban: EU Taxondmia), amely a tdgabb értelemben
vett fenntarthatd finanszirozas (a kotvények mellett hitel és egyéb finanszirozasi
formakat is beleértve) alapjaul szolgal. Az EU Taxondmia egész részletes
kritériumrendszert tartalmaz a gazdasagi tevékenységek lehets legszélesebb
érintésével, figyelembe véve szamos fenntarthatdsagi szempontot, valamint
tarsadalmi/szociélis szempontokat és a Do No Significant Harm ('DNSH’), azaz a
karokozds elkeriilésének elvét is, mely szerint egy tevékenység csak akkor
tekinthet6 fenntarthaténak, ha amellett, hogy lényegesen hozzajarul a zéld
célkitlizésekhez, egyéb fenntarthatdsagi szempontbdl sem karos.

8 EU Taxonomy Climate Delegated Act: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
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(<2}

Az egyes Taxonomidk fenntarthatosagi céljait és kritériumrendszerét a 2. szamu tablazat foglalja 6ssze:

2.tablazat: A Zold Kotvény Sztenderdek és Taxonomiak fenntarthatd gazdasagi tevékenységekhez

kapcsolédé kritériumrendszere

Zo6ld Célok

1. klimavaltozas
hatasanak csokkentése
("'mitigation’)

2. klimavaltozas
hatasahoz
alkalmazkodas
ICMA GBP (adaptation’)

3. biodiverzitas

4. természeti
er6forrasok védelme

5. szennyezés
megel6zés és kezelés

e UHG kibocsatas

csokkentése,
CBI alacsonyabb karbon
L. intenzitassal mikodoé
Taxonomia A
gazdasag

o Parizsi Egyezmény
céljai

a) klimavaltozas
hatasanak csokkentése
("'mitigation’)
(b)klimavaltozas
hatasahoz
alkalmazkodas
("adaptation’)

EU (c)vizgazdalkodas

Taxondmia

(d) korkoros gazdasag

(e) szennyezés
megel6zése és
kezelése

(f) biodiverzitas és
Okoszisztémak
védelme

Elfogadhatd szektorok

1. megujuld energia

2. energiahatékonysag
3. szennyezés
megel6zése és
kezelése

4. él6vilag és
foldteriletek
fenntarthaté miivelése
5. szarazfoldi és
tengeri biodiverzitas

6. tiszta kozlekedés

7. fenntarthato
vizgazdalkodas

8. klimavaltozas
hatasaihoz valé
alkalmazkodas

9. gyartasi tevékenység
és korkoros gazdasag
z6ld épuletek

1. energia

2. kozlekedés

3. viz

4. épiiletek

5. foldhasznalat és
tengerek

6. ipar

7. hulladékgazdalkodas
informacio technoldgia

® az Osszes gazdasagi
szektort atfogdan
lefedd

o kritériumrendszer

e jov6ben varhaté
kiegészitések:
- agrarium
- fosszilis alapu
atallasi tipusu
energiatermelési
tevékenységek

Tevékenységi
kritériumok

Szektor
kritériumok:

- egyes gazdasagi
tevékenységekre
lebontott
technikai
kritériumok
rendszere

- regiondlisan
meghatdrozott
kritériumok

Technical
screening
kritériumok:

- egyes gazdasagi
tevékenységekre
lebontott
technikai
kritériumok
rendszere

- NACE?! kéd
alapjan
meghatarozott
kritériumok

Egyéb
fenntarthatdsagi
szempontok

Do No Significant
Harm ('DNSH’)
kritériumok:

A tevékenység
egyéb kornyezeti
szempontokbol
sem artalmas

e Tarsadalmi/szoc
ialis szempontok
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2.5. Miért érdemes zold kdtvényt kibocsatani?

A fenntarthatd tevékenységek kornyezeti és PR értékén felul a zold kotvények
kiemelt t6kepiac keresletre tartanak szamot, melynek kovetkeztében a
kibocsataskor a hagyomanyos vallalati kétvényekhez képest kedvez6bb hozamok
érhetGek el az esetek jelentds részében. A zold kodtvények irdnti intézményi
befektetdi keresletet erésiti az ESG alapok® terjedése, melyek befektetési politikdja
fenntarthato, szocialis és felelGs vallalatiranyitasi befektetésekre koncentralnak.
Az ESG befektetések népszerlisége és volumene erds novekedést mutat mind
globalisan, mind az eurdpai t6kepiacon. Ezt tovabb erdsiti az unids jogi szabalyozas
kérében az SFDR rendelet®, mely a pénziigy piaci szereplGivel szemben kdzzétételi
elvarasokat fogalmaz meg az ESG befektetésekkel kapcsolatban. Ebbdl
kovetkezéen az SFDR tovabbi motivacidt nyujthat a pénziigyi piaci szerepl6k ESG
befektetéseinek novelésére. A tGkepiaci folyamatokon tul az MNB torekszik a
fenntarthatd kereskedelmi banki eszk6zdk aranyanak névelésének 6sztonzésére is,
tdbbek kdzott a vallalati és 6nkormanyzati z6ld t6kekdvetelmény kedvezményen?!
keresztll, mely a banki zold kotvény jegyzések t6kekoltségének csdkkentésén
keresztil erGsitheti a zold kotvények irdnti banki keresletet. A fenntarthato és zold
befektetések irdnt er6s6dd tékepiaci és banki étvagy hozzajarul a zéld kotvények
piacanak fejlédéséhez, valamint (akar az altalanos vallalati kotvényekhez képest)
kedvez6bb kotvényhozamok kialakulasahoz. Ezzel parhuzamosan az MNB a
Novekedési Kotvényprogram elnevezésl monetaris politikai program keretében
piacilikviditas-bGvitési céllal mind hagyomanyos, mind pedig zold vallalati
kotvényeket egyarant vasarol a mindenkori Terméktajékoztatéban meghatarozott
feltételekkel.

° Environmental, Social and Governance, vagyis Kérnyezeti, Tarsadalmi és FelelGs Vallalatiranyitési
befektetésekbe fektetd alapok

102019/2088/EU rendelet: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019R2088&from=EN

11 https://www.mnb.hu/letoltes/zold-vallalati-tokekovetelmeny-kedvezmeny-web.pdf

12 Befektetési szolgaltatd tevékenységi kore az aldbbi teriletekre is kiterjed: bizomanyi tevékenység,
kereskedelmi tevékenység, egyéni portfdliok egyedi kezelése a befektets altal adott megbizas alapjan
(portfdliokezelés), jegyzési garanciavallalas, tigynoki tevékenység, az értékpapir forgalomba
hozatalanak szervezése és az ehhez kapcsolddo szolgaltatas stb.

3. KIBOCSATAS ELOKESZITESI SZAKASZ:

3.1. Z6ld Befektetési Szolgaltatdéval valé kapcsolatfelvétel

A kotvény kibocsatas el6készitésekor alapvetéen egy befektetési szolgdltatéval®?
és egy hitelmingsitével sziikséges felvenni a kapcsolatot. Ezeken a szolgaltatdkon
felul zold kotvény kibocsatasanak el6készitéséhez egy Zold Befektetési
Szolgéltato?® és egy Zold Mindsité™ is ajanlott.

A Z0ld Befektetési Szolgaltato els6 lépésben segit a véllalat tevékenységének és
beruhdzasi terveinek felmérésében, és azonositja azokat a folyamatokat vagy
projekteket, melyek megfelelnek a Zéld Kotvény Sztenderdek altal tamasztott
fenntarthatdsagi kritériumoknak. Amennyiben ezek alapjan lehetséges a zéld
kotvény kibocsatasa, a Zold Befektetési Szolgaltatd tandcsot ad a kovetendd
nemzetkozi zold kotvény sztenderd kivalasztdsara, és az ennek megfelel§ vallalati
z6ld stratégia, zold célok/KPl-ok, zold projektek és zold szervezeti folyamatok
kialakitdsdra, valamint segitséget nyujt a mindezeket 0sszefoglalé Zdld
Keretrendszer elkészitésében. A Z6ld Befektetési Szolgaltatd lehet egyszemélyben
a kibocsatasra megbizott befektetési szolgaltatd, de lehet két kiilén tandcsadé cég
is.

7 s,

3.2. 26ld Mindsit6vel valoé kapcsolatfelvétel

Z6ld kotvény kibocsatashoz, valamint az ESG befektetési politikdknak és a banki
z6ld vallalati és 6nkormanyzati t6kekovetelmény kedvezmény kritériumainak vald
megfeleléshez szikséges egy nemzetkdzi sztenderdeknek megfelelé zoéld
mindsités ('Second Party Opinion’) beszerzése. A Z6ld MinGsit6 egy a Zold Kotvény
Sztenderdek alapjan elfogadott mindsité vallalat'®>, aki a kétvénykibocsatast

13 76ld Befektetési Szolgaltato lehet olyan befektetési szolgaltatd vagy tanacsadé cég, aki a
kibocsatdkat a zold kotvényhez kapcsolodd Green Framework és egyéb dokumentumok
kidolgozdsaban segiti

1476ld Minésit6 lehet olyan szolgéltato, aki az ICMA, CBI, vagy kés6bbiekben az EU GBS szerint
elfogadhatd kiils6 mindsitést / Second Party Opinion elkészitését végzi

15 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/external-reviews/
https://www.climatebonds.net/certification/approved-verifiers
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megel6z6en a kibocsato vallalat tervezett zold beruhazasok és a Z6ld Befektetési
Szolgdltato segitségével Osszedllitott Zold Keretrendszer (Green Framework)
megfelelését vizsgdlja az a kibocsatd altal kivalasztott Zold Kotvény Sztenderddel
Osszevetésben. A Z6ld Mindsité ellenérzésének eredménye a CBI sztenderd szerinti
Verification Report vagy az ICMA sztenderd szerinti External Review nev(
dokumentum (egylttesen: ‘Zold Mingsités’). A Zold Mindsité végezheti a
kibocsatast kovetd Zold Kotvény Jelentések (Allokacids Jelentés és Kornyezeti
Hatds Jelentés'®) ellen8rzését is. Bar a z6ld kétvény mindsités a kidolgozott Zéld
Keretrendszer alapjan készil, a Z6ld Min&sitével érdemes felvenni a kapcsolatot
mar az el6készitési folyamat elején, a Zold Befektetési Szolgdltatot kdvetben, a
vallalati zold stratégia f6 elemei és a legfontosabb zold tevékenységek és
beruhdzasi tervek egyeztetése érdekében, ami elGsegitheti a Z6éld Keretrendszer
lehet6 legpontosabb 6sszehangolasat a Zold Kotvény Sztenderdekkel.

16 |sd. llI. fejezet

4. KIBOCSATAS FELKESZULESI SZAKASZ
A kibocsatas alapdokumentumai:

4.1. A Z6ld Keretrendszer (Green Framework) elkészitése:

A Z6ld Keretrendszer a kibocsaté altal készitett dokumentum, amely egyértelm(ien
megfogalmazza a kibocsaté tarsasag altal a kotvénybdl szirmazé forrasok
felhasznalasat és ennek teljestiléséhez sziikséges vallalatiranyitasi |épéseket és
folyamatokat. A Zold Keretrendszernek mar kibocsatas el6tt tartalmaznia kell
informaciokat azokrdl a kategériakrdl, amelyeknek a finanszirozott projekteknek
meg kell felelnie. Ez az atlathatdsag és nyilvanos kozzététel lehetévé teszi a
befektet6k szamadra, hogy értékeljék a projektek zold megfelelGségét és igy
megalapozottabb befektetési dontéseket hozzanak meg. A Z6ld Keretrendszerek
mindegyikének zérd lépésként 6sszhangban kell lennie a kdvetkez8 négy elemmel:

e  Forrasok felhasznalasa: Alapvet6 fontossagu, hogy a forrasokat a zold
projektek finanszirozdsdra forditsdak. A Zold Kotvény Sztenderdek
kifejezetten meghatarozzak azokat a tdmogathato kategoriakat, amelyek
alatt a projektek zoldnek jel6lhet6k. Ezeknek a projekteknek hozza kell
jarulniuk a kornyezeti célkitlizésekhez, példaul az éghajlatvaltozas
mérsékléséhez, a természeti eréforrasok megdérzéséhez, valamint a
szennyezés megel&zéséhez és csokkentéséhez. A finanszirozasba bevont
projektek specifikalasi szintje fligg az adott kovetett keretrendszer
elGirdsaitol: mig példaul az ICMA GBP keretrendszerében a f6bb
iranyvonalak kovetése is elegendd, addig példdul az EU GBS mar az EU
z6ld taxondmiajan alapul, amely konkrét technikai hatarértékeket is
megad (pl.: 100g CO2/kWh fajlagos emisszio az energiatermelés esetén
stb.). Utdbbihoz hasonléan a CBI keretrendszere is pontosabban, ahol
lehetséges technikai paraméterekkel definidlja a finanszirozhaté
tevékenységek korét.

o Projektek értékelésének és kivalasztasanak folyamata: Ez a pont
magaban foglalja azon folyamat részletes leirdsat, amelynek soran a
kibocsatd6 meghatdrozza az egyes projektek bels§ értékelésének
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kritériumait, vallalaton beliili szervezeti hataskoroket, dontési jogokat.
Fontos kiemelni, hogy utdbbiaknak kedvezd esetben a kibocsato altalanos
z0ld stratégiajaba is illeszkednie szlikséges, azaz a befektet6 szamara
érthet6vé kell tenni a vallalati szintl z6ld célokat és az adott zold
kotvények ebbe vald illeszkedését. Ezeken tul Iényeges aspektus az
esetleges anyagi, kornyezeti vagy kapcsolddd tdrsadalmi kockazatok
kezelési folyamatanak bemutatasa.

e Bevont forrasok kezelése: A forrasokat elkilonitetten sziikséges
menedzselni, egyéb, nem z6ld célokra a felhasznalasuk nem
engedélyezett. Ez a gyakorlatban példdul jelenthet egy alszamlan, egy
alportfélidban torténd szelektiv kezelést, de a kibocsatd belsé folyamatai
sordan — amennyiben ez biztositja a fenti kritériumot — donthet egyéb
modozatokrdél is. A hangsuly a transzparens, ellen8rizhet6 bels6
folyamatokon és nyilvantartasokon van.

e Jelentés: A jelentéstétel a kibocsatd Zold Keretrendszerének szerves és
egyik legfontosabb része. A kibocsatoknak be kell szamolniuk a forrasok
elosztasardl a finanszirozott zold projektek tekintetében. Ezt kozélhetik az
éves jelentésben vagy egyéb riportokban is. Az Allokaciés Jelentésben
(Allocation Report) a kibocsaté meghatarozza a finanszirozott zold
projektek listajat, rovid leirast ad a projektekrdl, és feltlinteti a felhasznalt
forrasok projektenkénti 6sszegét. Ezen tul a zold kotvényeinek varhatd
kornyezeti hatdsarol térténd jelentés (Impact Report, Kérnyezeti Hatas
Jelentés) is fontos részét képezi a jelentési folyamatoknak. A piaci
gyakorlatot tekintve a jelentések formaja, rendszeressége és publikacidja
nem standardizalt, igy kibocsatonként valtozik, de mar a kézeljovSben is
a standardizaltsag novekedése valdszinlsithetd. A Zold Kotvény
Jelentések kiils6 mindsitésére, auditdldsara vonatkozdan az egyes Zold
Kotvény Sztenderdek elGirasai eltéréek egymastol. Mig az ICMA GBP
explicit médon nem irja elé kiils6 fuggetlen mindsit6 bevonasdnak
szlikségességét, csak elénydsnek itéli meglétét, addig a CBI CBS és az EU
GBS mar igen (Isd. Zéld Mindsités megszerzése fejezet). A befektetdk

7 International Capital Market Association — Nemzetkozi Tékepiaci Szévetség

18 Climate Bonds Initiative — Klimakotvény Kezdeményezés

19 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/June-2020/External-
Review-GuidelinesJune-2020-090620.pdf

szamara természetesen a kilsé intézmények bevonasa kedvezd a zéld
kotvény hitelességének megitélése szempontjabol.

4.2. A Z6ld MindGsités megszerzése:

A z6ld kdtvény-kibocsatdk szdmara tdbbféle lehet8ség nyilik az ICMA?Y és a CBI8
altal elfogadott Zéld Mindsités (External Review!’) megszerzésére, amely Z6ld
Kotvény Sztenderdek szerint akkreditalt szakért6k altal tandsithatja, hogy a
kibocsatani kivant zold kotvény, illetve Zold Keretrendszer megfelel a Zold Kétvény
Sztenderdeknek. A Zo6ld Mindgsitések tipusai kozidl mind nemzetkozileg, mind
hazankban az ICMA GBS szerinti Second Party Opinion-ok (SPO) és a CBI CBS szerinti
Verification Riportok a legelterjedtebbek, igy jelen Utmutatéban ez a két tipus
keriil részletesebb bemutatasra. Mind az ICMA (,,External Reviews”),?’ mind a CBI
(,Approved Verifiers”)?* honlapjan elérhetéek az altaluk elfogadott kiils§ Zéld
Mindsiték listaja.

A kilsé Zold MinGsit6ket a vallalat Zold Keretrendszerének elkészitése utan
célszer felkérni, a zold kotvény kibocsatasa el6tt (,pre-issuance”). A Zéld
Mingsitések elkészitése — a vallalat vdlaszadasanak gyorsasagatdl és a Zold
Keretrendszer komplexitasatdl fliiggben — jellemz6en 4-6 hetet vesz igénybe. A
kils6 Zo6ld MinGsit6k a Zold Keretrendszeren kivil a vallalat altalanos zold
stratégidjat, a vdlasztott Taxondmidnak torténé megfelelést, a projektek
kivalasztasaért felel6s csapat szakmai kompetencidjat, valamint a korabbi
tevékenységeket és beruhazasokat is vizsgaljak, az e-mailes kommunikacié mellett
altalaban telefonos menedzsment interjikra is sor keriil. A CBS-nek megfelel§ zold
kotvények esetében ezt kévet6en kaphatja meg a zold kotvény a klimakotvény
(,climate bond”) tanusitast, amelyet a kibocsatas utadn (,post-issuance”) 12-24
hoénappal egy Ujabb hitelesités kdvet, amely mar a kibocsatasbdl bevont forrasok
felhasznaldsat vizsgalja. Az ICMA GBP csak a kibocsatas el6tti Z6ld Mindsitést irja
el6, a kibocsatast kovet6 feliilvizsgalat opcionalis. A Zold Mindsiték altal készitett
SPO-k és Verification Reportok az aldbbi szempontokat veszik figyelembe a
vallalatok Z6ld Keretrendszereinek vizsgalatakor.

20 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/external-reviews/
21 https://www.climatebonds.net/certification/approved-verifiers
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4.2.1. Forrasfelhaszndlas megfelel6sége

Az altalanos vallalati bemutatot kovetben, a Zold Mindsitések elsé része a
forrasfelhasznalasi kategoriak megfelelését vizsgalja a Zold K6tvény Sztenderdek
figgvényében. A vallalat Zold Keretrendszerében megjelolt felhasznalasi
kategdriaknak, valamint az azokban vallalt célszamoknak meg kell felelnitk a Zo6ld
Kotvény Sztenderdekben foglalt fenntarthatdsagi szempontoknak ahhoz, hogy
kiilsé fellilvizsgald dltal hitelesitett z6ld kdtvényt bocsathasson ki a vallalat. A Z6ld
Kotvény Sztenderdek és Taxondmidk altal elismert felhaszndlasi kategdriakat a 2.
szamu tablazat foglalja 6ssze Az ICMA GBP az elfogadhatd szektorok megjel6lésén
tul  tovabbi feltételeket nem allit a gazdasagi  tevékenységek
megfeleltethet6ségével kapcsolatban, a CBI viszont sajat Taxondmiat allitott 6ssze,
mely az egyes szektorokon beliil részletesebb kritériumokat fogalmaz meg az egyes
gazdasagi tevékenységekkel kapcsolatban. Bar az EU GBS véglegesitése még
folyamatban van, az egyes gazdasagi tevékenységek megfelelGségét az EU
Taxondémia fenntarthatdsagi kritériumrendszere hatarozza majd meg, ami az el6z6
két sztenderdhez képest még részletesebb kritériumokat fogalmaz meg nem csak
a tevékenységek klimakockazati, hanem egyéb kornyezeti (pl. biodiverzitas, viz- és
hulladékgazdalkodas), valamint tarsadalmi szempontok szerinti értékelésére.

A Z6ld Koétvény Sztenderdeknek torténé megfelelés mellett, a Zold MinGsitések azt
is bemutathatjak, hogy a vallalat Z6éld Keretrendszere az ENSZ Fenntarthato
Fejlédési Céljai?? (SDG) koziil melyek eléréséhez jarulhat hozza, tovabbd az EU
Taxondmia® relevans el8irdsaival is 6sszehasonlithatjak, ami segitséget nyujthat a
vallalatok szdmara az egyre bévil6 és szigorodd szabalyozasok kozotti
eligazoddsban.

4.2.2. A megfelel§ projektek és eszk6zok kivalasztdsi és értékelési folyamata

P

A Zold Minésités kovetkezd részében a Zold Keretrendszer z6ld projektek és
eszkozok kivalasztasi és értékelési folyamatat vizsgdlja. Fontos, hogy a kibocsato
transzparensen kommunikalja a kit(izott fenntarthatdsagi célokat, valamint azt a
folyamatot, amely &ltal biztositani tudja, hogy csak a Zéld Kotvény Sztenderdeknek
megfeleld eszkdzokre és projektekre forditja a zold kotvények kibocsatasabol

22 https://sdgs.un.org/goals
23 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-
taxonomy-sustainable-activities en

bevont forrasokat. A Z6ld Keretrendszer ezen szakasza irja le a vallalaton belil a
projektek kezelésében, értékelésében részt vevd teriileteket, felel6sségi koroket
is, megnevezve azt a szakmai csoportot/bizottsagot, amely a fenntarthatdsagi
szempontok figyelembevételével hozza meg a forrasfelhaszndlasi dontéseket. A
létrehozott csoport/bizottsdg tagjai jellemzéen a pénzigyi, mdszaki és a
fenntarthatdsagi teriletek cégen belili vezetSi, sziikség esetén pedig kilsé
szakért6k bevonasa is lehetséges. A kivalasztasi és értékelési folyamat részeként
ugyancsak itt kerllnek meghatarozasra a fenntarthatésaghoz kapcsolédo
mérdszamok és szempontok (KPI-ok, green targetek), amelyek segitségével a
kivalasztott projektek és eszk6zok z6ld szempontbdl értékelhetéek. Ez a szakasz
tartalmazza a folyamat stakeholdereinek felel6sségi korét is.

4.2.3. A bevont forrasok kezelésének maédja

A Z6ld MinGsitések ezt kovetSen a bevont forrasok kezelésének modjat vizsgaljak
a Z6ld Kotvény Sztenderdek tukrében. A zold kotvény kibocsatasabdl bevont
forrasokat egy elkilonitett szamlan kell a kibocsatonak tartania, nyomon kovetve
és nyilvantartva, hogy milyen eszkdzokre és projektekre kerilt felhasznalasra az
Osszeg. A Zold MinGsit6k szamara ebben a pontban is Iényeges szempont a bevont
forras felhaszndalasanak transzparencidja.

4.2.4. Jelentéstétel

A Z6ld Kétvény Jelentések (Allokacids Jelentés és Kdrnyezeti Hatds Jelentés??)
készitéshez rendelkezésre allnak Utmutatdk is az ICMA honlapjan,?® igy a Zéld
Mingsit6 mindezek figyelembevételével dllapitja meg a Z6ld MinGsitésben, hogy a
jelentéstétel mélysége, idGtartama, gyakorisaga és kiterjedése megfelel-e a Z6ld
Kotvény Sztenderdeknek.

2 |sd. I fejezet
5 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/impact-reporting/
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4.3. Befektet6i roadshow:

Az altalanos vallalati kotvénykibocsatasi folyamat része a befektetSi roadshow,
melyben a kibocsatd a potencialis vasarldk altal a kotvény irant tamasztott kereslet
felmérésére torekszik. A roadshow a vallalat és a kotvény hitelkockazati
megitélése, valamint a befektet6i hozamelvardsok feltérképezése mellett jo
alkalmat szolgaltat a vallalat z6ld tevékenységeinek és beruhdazasainak, valamint
fenntarthatdsagi terveinek és a Zold Keretrendszer f§ elemeinek egyeztetésére a
potencidlis befektet6kkel. Fontos szempont lehet a banki egyeztetéseken a Zold
Véllalati és Onkorményzati Tékekdvetelmény Kedvezmény kritériumrendszere,
illetve az intézményi befektetGk esetében a kiilonb6z6 ESG befektetési politikak
fenntarthatdsagi szempontrendszere. A Magyar Nemzeti Bank altal kereskedelmi
bankok szdmara 2020-ban bevezetett Zo6ld Vallalati és Onkormanyzati
T6kekovetelmény Kedvezmény alkalmazhatéd minden véllalati zold kotvényre,
melyet kereskedelmi bank jegyzett le és rendelkezik az ICMA GBS és a CBI CBS
sztenderdeknek megfelelS Zéld Mindsitéssel?®. Az intézményi befektet8k?” kdzott
egyre tobb az ESG befektetési politikat kdvet6 intézmény, melynek célja a
hozammaximalizalason tul olyan értékpapirokba torténd befektetés, melyek
kibocsatai kornyezeti, szocialis vagy vallalatiranyitasi szempontbdl fenntarthaté és
felelés mikddést kdvetnek. Az SFDR?® rendelet minden pénziigyi piaci szereplét
kotelez, hogy publikdlja a befektetései fenntarthatésagdval kapcsolatos
torekvéseit, valamint er6sebb elvarasokat tdmaszt az ESG szempontok
publikacidjaval kapcsolatban, ami varhatdan tovabbi lendiiletet ad az ESG és zo6ld
befektetéseknek. A fenntarthatdsagi szempontokat érdemes mar az el6zetes non-
deal roadshow keretében vizsgalni annak érdekében, hogy a Zold Keretrendszer
megfeleljen a potencidlis befektet6k fenntarthatdsagi kritériumainak.

26 https://www.mnb.hu/letoltes/zold-vallalati-tokekovetelmeny-kedvezmeny-web.pdf
27 A t6kepiacrol sz616 2001. évi CXX. torvény 5. § (1) bekezdés 60. pont
28 https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/0j
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5. KIBOCSATAS UTANI SZAKASZ

A z0ld kotvény kibocsatas megtorténte utdni feladatok az adott valasztott Z6ld
Kotvény Sztenderdben el6zetesen vallaltakra terjednek ki, de mar a tényleges
finanszirozasi szamok prezentdlasaval. Lényeges, hogy a kibocsatas el6tt kdzzétett
vdrhatd forrds allokacié és a tényleges kozt lehetnek eltérések, azonban egyes
korabban megjelolt projektcélok teljes elhagyasa vagy jelentds alulstlyozasa
reputacios szempontbdl nem elényos és erdsen befolyasolhatja hosszabb tavon a
befektetdi étvagyat az adott kibocsatdval szemben. A projekteknek természetesen
a Z6ld Keretrendszerben vallaltaknak megfelel6en egyéb kritériumoknak is eleget
kell tenniiik, mint példdul — DNSH elv?®, amely biztositja, hogy a finanszirozott
zoldprojektek mas kornyezeti célt (pl.: biodiverzitds) nem veszélyeztetnek —
tarsadalmi minimum elvarasok (emberi jogok stb.) és igy tovabb.

A z6ld kotvény kibocsatas jelentGs transzparenciaval tarsul, amely a jelentési
kotelezettségekben Olt testet. Lényeges, hogy a piaci szokvanyok egyelGre még
jelent6sebb mozgasteret biztositanak a kibocsatéknak az adatok kozzétételét
illet6en, de a jov6ben a Zo6ld Kotvény Sztenderdek és a kornyezeti hatast mérd
mutatok pontositdsa varhaté. Az addicionadlis adatok keletkeztetése, gydjtése,
validalasa és riportalasa ezért a vallalatirdnyitasi rendszerek bévitését igényli. A
Z6ld Keretrendszerben vallaltaknak megfelel6en biztositani sziikséges a
kibocsatasbol szarmazo forrasok megfelel6 felhaszndalasat és ennek transzparens,
érthetd bemutatdsat a befektet6k felé. AlapvetSen két jelentés elkészitését kell
biztositani a kibocsaténak, az Allokacids Jelentést és a Kérnyezeti Hatas Jelentést°,

2% Do No Significant Harm — azaz az adott projekt mds kérnyezetvédelmi célokat ne veszélyeztessen
példaul kornyezetvédelmi teriletre nem épiiljon naperémdi stb.
30 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/impact-reporting/
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5.1. Az Allokacios Jelentés

Az Allokacios Jelentés célja a bevont forrdsok allokdlasanak teljeskord
dokumentdcidja3!:

Az Allokaciés Jelentést évenként szikséges elkésziteni a teljes forras
felhasznalasig (Full Allocation Report, amelyet az EU GBS keretein belil
hitelesiteni is szlikséges). Ahogy a kovetkezd dbran latszik, itt tételes kell
megadni, hogy a bevont forrasok milyen szektorokat / f6bb
tevékenységeket finansziroznak. Ezutan csak jelent8s, materidlis valtozas
esetén szikséges kdzzétenni mddositott, adott kdtvényhez kapcsolddo
Allokacids Jelentést. A projektek kivdlasztasa természetesen a Zold
Keretrendszerben el6re lefektetett szabalyoknak megfelel6en torténhet,
mind a dontéshozatali mechanizmus lépéseivel, mind a projektek zold
megfelelési elGirasaval 6sszhangban. A zéld kotvénybdl bevont forrasok
mas célt nem finanszirozhatnak, ezért a pénzigyi és szdmviteli
nyilvantartasok szintjén is biztositani kell a megfelelést.

A tartalom tekintetében a koévetkez6 adatok mertlhetnek fel, az Zold
Keretrendszertdl figg6en: lokacid; szektor; projekt célja — példaul (i) az
adott Zo6ld Kotvény Sztenderd és Taxondmia alapjan atmenetet
finanszirozé vagy mar most nettd zérd kibocsatassal jaro; (ii) az adott
projekt megvaldsulasanak hany szazaléka finanszirozott zold kétvénnyel
és ennek nominalis értéke; (iii) az adott projekt allokaciéhoz tartozé zéld
kotvény azonositéja (amennyiben mar tébb z6ld kdtvénnyel is rendelkezik
a kibocsatd). Az Allokacids Jelentés mélysége az adott Z6ld Keretrendszer
fliggvénye, de Osszességében elmondhatd, hogy a megvaldsult projektek
szektoralis bontasa, lokacidja és kornyezeti célja elvart feltétel. Példaul
az EU GBS keretében elég a szektoralis teljesilt allokaciot bemutatni, mig
a Kornyezeti Hatds Jelentésben sziikséges a részletesebb bontas:

31 Az egyes keretrendszerek eltéré elSirasokat fogalmaznak meg az allokdcids riport tekintetében, az
évenkénti jelentés a teljes allokacios riportig az EU GBS el&irasa.
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3.tablazat: az Allokacids Jelentésben megjelenitett f6 mutatdk

Kibocsatott

Y Z
26ld Eddi
Kotvénvek I k’glt szektorhoz szektorhoz szektorhoz
6tvénye alloka
. v . allokalt allokalt allokalt
teljes Osszeg B . N
. Osszeg Osszeg Osszeg
Osszege
EUR
EUR 500 EUR 300 EUR 50 EUR 50
XS12345689 - 400 e o oo
millié S millié millié millié
millié

Forras: EU GBS

5.2. A Kérnyezeti Hatas Jelentés:

Célja a projektek altal elért pozitiv kdrnyezeti hatdsok bemutatdsa:
amennyiben lehetséges — és az adott projekt lehet6vé teszi — a lehetd
legobjektivebb, szdmszerlsitett mddon. Lényeges, hogy a projektek
hosszu életciklusa miatt a kdrnyezeti hatasok jelentése ex ante maodon,
szakért6i becslésekre alapozva is torténhet, de az ex post, tényleges
hatasok bemutatdsa még el6nydsebb lehet a befektet6i érdeklGdés
fenntartdsa és a jov6ben esetlegesen szigorodd Zold Kotvény
Sztenderdeknek valé megfelelés szempontjabdl. (Kilondsen, ha pontosan
mérhetd adatok vannak fokuszban, példaul az atadott megujuld
kapacitasok mérete, amely sziikségszer(ien ex post.) Idedlis esetben a
befektet6k szamara a kozzétett adatok lehet6vé teszik a nominalis
befektetett értékre vetitett hatdsok kalkulalasat.

Nem minden esetben all rendelkezésre szamszer(sitheté kornyezeti
hatdsokat leir6 mutat6®?’, ez dnmagdban nem jelent problémat a
befektet6k szamara, hiszen nem minden relevans tényez6 6sszegezhet6
par mutatdval. A projektek leirasa, kvalitativ bemutatdsa egészitheti ki
ilyenkor a riportot.

32 projektcéltdl fliggben véltozhat.
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A hatdsok jelentése torténhet portfdlié szinten (példaul haztartasok
szamara nyujtott napelem finanszirozas egy bank esetében) és torténhet
projektenkénti  bontasban (példdul egy adott napelempark
finanszirozasa). EIGbbi a nagy és rendszeres kibocsatdk szamara (példaul
hitelintézetek) jelenthet egyszer(isitést, mig az utébbi megoldas a kisebb
kibocsatok szamdra lehet kézenfekvd. Tovabba fontos informacidt
jelenthet a befektet6k szamara, hogy Uj projektek kezdeti
finanszirozasara (ez esetben nagyobb az addicionalis hatas valdszinlsége)
vagy mar meglévé projektek refinanszirozasara keriiltek felhasznalasra a
forrasok.

Az alabbi példa a portfdlio szintii jelentés egy lehetséges bontasat mutatja:

4.tablazat: a
Forras: EU GBS

Kornyezeti Hatds Jelentésben

Portfolié neve Napenergia portfdlio

Fotovoltaikus
panelek installalasa:

X MW beépitett

Portfolio leirasa kapacitas

Y MWh éves
energiatermelési
kapacitas

Megujuld energia
(fotovoltaikus)

Szektor és

kornyezeticélkit(izés Klimavaltozas

Teljes portfalio koltség

Allokalt zoldkétvény- s
i . EURY millio
bevételek 6sszege

hatasainak
csokkentése

EUR X millié

Portfélié kezd6/ 20XX Sta

végdatuma (ha relevans)

20XX-20YY kozott
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megjelenitett f6 mutatdk

Energiahatékony ingatlan
portfélid

Uj ingatlanok épitése
(lakas/iroda/raktar stb.)

XX energetikai besorolds

Y kWh/m?/8sszesitett
energetikai jellemz6

E BREEAM/LEED/DGNB
mindsités
Energiahatékony

ingatlanok

Klimavaltozas hatasainak
csokkentése

EUR X millié

X%
EUR Y millié

20XX 6ta

20XX-20YY kozott
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Kétvény kibocsatas X% finanszirozas X% finanszirozas
bevételeinek eloszlasa Y% refinanszirozés Y% refinanszirozés
26ld eszkoz / kiadas 100% Materialis 100% Materialis eszkoz
tipusa eszkoz (CapEx) (CapEx)
X MWh éves

energiafogyasztas
(kwh/m2 6sszesitett
energetikai jellemzé

X tonna CO2 o,
alapjan) és/vagy tonna

¢ A kibocsatas (Y
AMENNYIBEN ELERHETO SR ala( 4n) CO: kibocsatas
hatas mérészamok g ) (gC0O2e/kWh egyiitthatd
(abszolut, éves, stb) Z tonna CO; alapjan)

kibocsatas elkerilése i
Y MWh éves

energiafelhasznalds
és/vagy Y tonna CO2
kibocsatas elkeriilése

AMENNYIBEN ELERHETO
Hatas mérdszamok

(relativ)

A riportokban foglaltak auditaldasanak, hitelesitésének kotelezettsége vagy
onkéntes volta a valasztott Zold Kétvény Sztenderd fliggvénye. Példaul az EU GBS
keretében a végleges allokacids riportot egy kiilsé hitelesité szervezetnek kell
verifikdlnia, de a Kornyezeti Hatads Jelentés hitelesitése mar 6nkéntes alapu.
Altalanossagban természetesen elmondhatd, hogy a befektet6k szamara a kiilsé
szakért6 bevonasa noveli a hitelességet, de a kibocsaté szamara az addicionalis
koltségek csokkenthetik a zold kotvény vonzerejét. Az egyensuly megtaldldsa ezért
a piac tovabbi fejlédése szempontjabdl is kulcsfontossagu.
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6. OSSZEGZES

A z6ld kotvények a fenntarthaté gazdasagi atallas és a hosszutdvu tékepiaci
forrasszerzés kivalo eszkdzei. Nemzetkozileg gyors terjedésiikben szerepet jatszik
a kiemelked6 befektet6i étvagy, valamint a fenntarthaté finanszirozdshoz
kapcsolddd szabalyozasok és 0sztonz6k, melyek mind az Eurdpai Unidban, mind
Magyarorszagon egyre hangsulyosabb szerephez jutnak. A befektet6i bizalom
fenntartdsa érdekében nemzetkozi szervezetek (ICMA, CBI) és az Eurdpai Unid is
Iétrehoztak Z6ld Kotvény Sztenderdeket, melyek biztositjak a forrasfelhasznalassal
kapcsolatos atlathatdsagot és a fenntarthatdsagi elvarasoknak valé megfelelést.
Ezt el6segitik a gazdasagi tevékenységek megfelelségét biztositd Taxondmidk,
valamint a forrdsfelhaszndldshoz és kornyezeti célokhoz kapcsolodd jelentéstételi
kotelezettségek. A Zo6ld Kotvény Sztenderdeknek vald megfelelést és az
atlathatdsagot szavatoljak a kiils6 Zold MinGsitések, valamint a kibocsatast kovetd
Allokaciés és Kornyezeti Hatas Jelentések, melyek segitségével a befektet6k
meggy6z6dhetnek arrdl, hogy a vasarolt kotvények forrasai elGsegitik a
fenntarthatd gazdasagi mikodést a kibocsatd tevékenységi teriletein. llyen
modon a zoldkotvények kett6s célt valdsitanak meg: azon kiviil, hogy el6segitik a
kdrnyezettudatos vallalatok hozzaférését a t6kepiaci finanszirozashoz, erésitik a
z6ld beruhazasok és tevékenységek megvaldsitasat, és a gazdasag atallasat egy
fenntarthatébb miikodés felé.

Jelen publikacidban foglaltakra vonatkozo észrevételeket, kérdéseket az MINB
a zold.penzugyek@mnb.hu cimre vdr. A Zéld Programmal kapcsolatos

dokumentumok a www.zoldpenzugyek.hu cimen érheték el.

15/20
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Felhasznalt Irodalom:

26ld kotvény sztenderdek

ICMA (International Capital Markets Association)

Green Bond Principles:

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-

Bonds/Green-Bonds-Principles-June-2018-270520.pdf

Sustainability Bond Principles:

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-

Bonds/Sustainability-Bonds-Guidelines-June-2018-270520.pdf

Sustainability-Linked Bond Principles:

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-

Bonds/June-2020/Sustainability-Linked-Bond-Principles-June-2020-

171120.pdf
Green objectives (eligibility):

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-

Bonds/June-2019/Green-Projects-Mapping-Document-100619.pdf

Certification & Approved Verifiers:

https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/external-reviews/

Reporting:

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-

Bonds/Handbook-Harmonized-Framework-for-Impact-Reporting-

December-2020-151220.pdf

CBI (Climate Bonds Initiative)

EU GBS

Green Bond Standards:

https://www.climatebonds.net/files/files/climate-bonds-standard-v3-

20191210.pdf
Certification & Approved Verifiers:

https://www.climatebonds.net/files/files/CBI Certification Brochure N

0v2020.pdf

https://www.climatebonds.net/certification/approved-verifiers

Taxonomy & sector eligibility criteria:

https://www.climatebonds.net/files/files/CBl Taxonomy Jan2021.pdf

Taxonomy: https://www.climatebonds.net/standard/taxonomy

Climate Bonds Sector Criteria:

https://www.climatebonds.net/standard/available

EU GBS szakértGi munkacsoport javaslat:

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business economy euro/bank

ing_and finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-green-

bond-standard-usability-guide en.pdf

https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business _economy euro/b

anking and finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-

green-bond-standard _en.pdf

EU Taxondmia: https://ec.europa.eu/info/business-economy-

euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-

sustainable-activities hu
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EU Taxondmia Rendelet: https://ec.europa.eu/info/law/sustainable-

finance-taxonomy-regulation-eu-2020-852/amending-and-

supplementary-acts/implementing-and-delegated-acts hu

https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/?uri=PI COM:C(2021)2800

EU Taxonomy Climate Delegated Act: https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/?uri=PI COM:C(2021)2800

ESG befektetések

EU SFDR: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-

and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-

financial-services-sector _hu

SFDR rendelet: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/0j

EU ESG kozzététel és benchmark: https://ec.europa.eu/info/business-

economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-climate-

benchmarks-and-benchmarks-esg-disclosures en

MNB eszk6z6k

MNB z6ld vallalati és 6nkormanyzati tékekévetelmény-kedvezmény

https://www.mnb.hu/letoltes/zold-vallalati-tokekovetelmeny-

kedvezmeny-web.pdf

https://www.mnb.hu/letoltes/zvt-adatszolgaltatas.zip

https://mnb.hu/letoltes/vallalati-es-onkormanyzati-zold-

tokekovetelmeny-kedvezmeny-program-ga-20210317.pdf

NKP

https://www.mnb.hu/monetaris-politika/novekedesi-kotvenyprogram-

nkp
https://www.mnb.hu/letoltes/nkp-termektajekoztato.pdf

https://www.mnb.hu/letoltes/nkp-kibocsatasi-utmutato.pdf

https://www.mnb.hu/letoltes/novekedesi-kotvenyprogram-

hatteranyag.pdf

NKP keretében kibocsatott zold kétvény tajékoztatok

CPI:

Green Bond Framework:

https://www.cpipg.com/uploads/a638338b9c9e339d780f293285a078¢c3

b0e84475.pdf
Second Party Opinion:
https://www.cpipg.com/uploads/2656c7908929755cd5b073df86dbdddf

8ecc492d.pdf

GTC:

Green Bond Framework: http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-

IR/bonds/GREEN BONDS/2020 11 Framework%20Green%20Bonds F.p
df

Second Party Opinion: http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-

IR/bonds/GREEN BONDS/Globe%20Trade%20Centre%20Green%20Bon

d%20Framework%20Second-Party%200pinion.pdf
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https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_hu
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_hu
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_hu
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/oj
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-climate-benchmarks-and-benchmarks-esg-disclosures_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-climate-benchmarks-and-benchmarks-esg-disclosures_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-climate-benchmarks-and-benchmarks-esg-disclosures_en
https://www.mnb.hu/letoltes/zold-vallalati-tokekovetelmeny-kedvezmeny-web.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/zold-vallalati-tokekovetelmeny-kedvezmeny-web.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/zvt-adatszolgaltatas.zip
https://mnb.hu/letoltes/vallalati-es-onkormanyzati-zold-tokekovetelmeny-kedvezmeny-program-qa-20210317.pdf
https://mnb.hu/letoltes/vallalati-es-onkormanyzati-zold-tokekovetelmeny-kedvezmeny-program-qa-20210317.pdf
https://www.mnb.hu/monetaris-politika/novekedesi-kotvenyprogram-nkp
https://www.mnb.hu/monetaris-politika/novekedesi-kotvenyprogram-nkp
https://www.mnb.hu/letoltes/nkp-termektajekoztato.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/nkp-kibocsatasi-utmutato.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/novekedesi-kotvenyprogram-hatteranyag.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/novekedesi-kotvenyprogram-hatteranyag.pdf
https://www.cpipg.com/uploads/a638338b9c9e339d780f293285a078c3b0e84475.pdf
https://www.cpipg.com/uploads/a638338b9c9e339d780f293285a078c3b0e84475.pdf
https://www.cpipg.com/uploads/2656c7908929755cd5b073df86dbdddf8ecc492d.pdf
https://www.cpipg.com/uploads/2656c7908929755cd5b073df86dbdddf8ecc492d.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/2020_11_Framework%20Green%20Bonds_F.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/2020_11_Framework%20Green%20Bonds_F.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/2020_11_Framework%20Green%20Bonds_F.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/Globe%20Trade%20Centre%20Green%20Bond%20Framework%20Second-Party%20Opinion.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/Globe%20Trade%20Centre%20Green%20Bond%20Framework%20Second-Party%20Opinion.pdf
http://ir.gtc.com.pl/~/media/Files/G/Gtc-IR/bonds/GREEN_BONDS/Globe%20Trade%20Centre%20Green%20Bond%20Framework%20Second-Party%20Opinion.pdf
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Skygreen:

e Green Finance Framework: http://skygreen.hu/wp-

content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-

Framework.pdf
e Second Party Opinion: http://skygreen.hu/wp-

content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-

Framework-Second-Party-Opinion.pdf

Futureal:

e Green Finance Framework: Microsoft Word - Futureal Green Finance

Framework Final.docx (futurealgroup.com)

e Second Party Opinion: Futureal-Green-Finance-Framework-Second-

Party-Opinion.pdf (futurealgroup.com)

Vajda Papir:

e Green Bond Framework: Green Bond Framework Vajda-

Papir 2021.pdf (vajdapapir.hu)

e Assurance Report: Executed Assurance-Report Vajda-Papir 2021.pdf

(vajdapapir.hu)
SunbDell:

e Green Bond Framework: https://www.sundell.hu/wp-

content/uploads/2021/07/6.-2021-04-26-Rendkivuli-tajekoztatas-

M1.pdf
e Second Party Opinion:

https://www.bet.hu/newkibdata/128553320/2021-04-

26%20Rendk%C3%ADV%C3%BCli%20t%C3%A1j%C3%A9%koztat%C3%Als

%20M2.pdf

Baromfi-Coop:

Green Bond Framework:

https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/Baromfi%20Coop Green%

20Bond%20Framework final 20210705.pdf

Assurance Report:

https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/SP0%20Assurance%20Rep

ort%20Baromficoop Executed%2007072021%20SA%20Srl.pdf

Stavmat:

Green Bond Framework:

https://www.stavmat.hu/files/page/161/Green Bond Framework 2021

.pdf
Assurance Report:

https://www.stavmat.hu/files/page/161/SPO_Assruance Report Stavm

at _Executed 08072021 SA Srl.pdf

AutoWallis:

Green Finance Framework: https://assets.website-

files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61092fd5ebe94b78c01493a5 A

utoWallis_Green-Finance-Framework 06 07 finalversion.pdf

Assurance Report: https://assets.website-
files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61093006d1ec422924063f97 S
PO Assurance-Report-AutoWallis Executed-08072021-SA-Srl.pdf
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http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework.pdf
http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework.pdf
http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework.pdf
http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework-Second-Party-Opinion.pdf
http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework-Second-Party-Opinion.pdf
http://skygreen.hu/wp-content/uploads/2020/11/Skygreen-Buildings-Green-Finance-Framework-Second-Party-Opinion.pdf
https://www.futurealgroup.com/wp-content/uploads/2021/02/Futureal_Green-Finance-Framework.pdf
https://www.futurealgroup.com/wp-content/uploads/2021/02/Futureal_Green-Finance-Framework.pdf
https://www.futurealgroup.com/wp-content/uploads/2021/02/Futureal-Green-Finance-Framework-Second-Party-Opinion.pdf
https://www.futurealgroup.com/wp-content/uploads/2021/02/Futureal-Green-Finance-Framework-Second-Party-Opinion.pdf
https://vajdapapir.hu/dynamic/documents/Green_Bond_Framework_Vajda-Papir_2021.pdf
https://vajdapapir.hu/dynamic/documents/Green_Bond_Framework_Vajda-Papir_2021.pdf
https://vajdapapir.hu/dynamic/documents/Executed_Assurance-Report_Vajda-Papir_2021.pdf
https://vajdapapir.hu/dynamic/documents/Executed_Assurance-Report_Vajda-Papir_2021.pdf
https://www.sundell.hu/wp-content/uploads/2021/07/6.-2021-04-26-Rendkivuli-tajekoztatas-M1.pdf
https://www.sundell.hu/wp-content/uploads/2021/07/6.-2021-04-26-Rendkivuli-tajekoztatas-M1.pdf
https://www.sundell.hu/wp-content/uploads/2021/07/6.-2021-04-26-Rendkivuli-tajekoztatas-M1.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128553320/2021-04-26%20Rendk%C3%ADv%C3%BCli%20t%C3%A1j%C3%A9koztat%C3%A1s%20M2.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128553320/2021-04-26%20Rendk%C3%ADv%C3%BCli%20t%C3%A1j%C3%A9koztat%C3%A1s%20M2.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128553320/2021-04-26%20Rendk%C3%ADv%C3%BCli%20t%C3%A1j%C3%A9koztat%C3%A1s%20M2.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/Baromfi%20Coop_Green%20Bond%20Framework_final_20210705.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/Baromfi%20Coop_Green%20Bond%20Framework_final_20210705.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/SPO%20Assurance%20Report%20Baromficoop_Executed%2007072021%20SA%20Srl.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128584995/SPO%20Assurance%20Report%20Baromficoop_Executed%2007072021%20SA%20Srl.pdf
https://www.stavmat.hu/files/page/161/Green_Bond_Framework_2021.pdf
https://www.stavmat.hu/files/page/161/Green_Bond_Framework_2021.pdf
https://www.stavmat.hu/files/page/161/SPO_Assruance_Report_Stavmat_Executed_08072021_SA_Srl.pdf
https://www.stavmat.hu/files/page/161/SPO_Assruance_Report_Stavmat_Executed_08072021_SA_Srl.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61092fd5ebe94b78c01493a5_AutoWallis_Green-Finance-Framework_06_07_finalversion.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61092fd5ebe94b78c01493a5_AutoWallis_Green-Finance-Framework_06_07_finalversion.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61092fd5ebe94b78c01493a5_AutoWallis_Green-Finance-Framework_06_07_finalversion.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61093006d1ec422924063f97_SPO_Assurance-Report-AutoWallis_Executed-08072021-SA-Srl.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61093006d1ec422924063f97_SPO_Assurance-Report-AutoWallis_Executed-08072021-SA-Srl.pdf
https://assets.website-files.com/6037b38e9678adaf68416dbd/61093006d1ec422924063f97_SPO_Assurance-Report-AutoWallis_Executed-08072021-SA-Srl.pdf
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Hell:

Green Bond Framework: HELL GreenBondFramework 2021.pdf

hellenergy.com

Second Party Opinion: hell-energy-green-bond-framework-second-party-

opinion-final.pdf (hellenergy.com)

Wingholding:

Green Bond Framework: https://wing.hu/wp-

content/uploads/2021/08/WING-Green-Bond-Framework.pdf

Second Party Opinion: https://wing.hu/wp-

content/uploads/2021/08/Second-Opinion-CICERO-GREEN-WING-

Group.pdf

LP Portfolio:

Green Bond Framework:

https://www.bet.hu/newkibdata/128609677/LP%20Portfolio%20Green

%20Bond%20Framework final.pdf

Second Party Opinion:
https://www.bse.hu/newkibdata/128609680/SP0%20LPP%20Green%20

Bond%20Framework%202021.pdf
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https://www.hellenergy.com/wp-content/uploads/2021/07/HELL_GreenBondFramework_2021.pdf
https://www.hellenergy.com/wp-content/uploads/2021/07/HELL_GreenBondFramework_2021.pdf
https://www.hellenergy.com/wp-content/uploads/2021/07/hell-energy-green-bond-framework-second-party-opinion-final.pdf
https://www.hellenergy.com/wp-content/uploads/2021/07/hell-energy-green-bond-framework-second-party-opinion-final.pdf
https://wing.hu/wp-content/uploads/2021/08/WING-Green-Bond-Framework.pdf
https://wing.hu/wp-content/uploads/2021/08/WING-Green-Bond-Framework.pdf
https://wing.hu/wp-content/uploads/2021/08/Second-Opinion-CICERO-GREEN-WING-Group.pdf
https://wing.hu/wp-content/uploads/2021/08/Second-Opinion-CICERO-GREEN-WING-Group.pdf
https://wing.hu/wp-content/uploads/2021/08/Second-Opinion-CICERO-GREEN-WING-Group.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128609677/LP%20Portfolio%20Green%20Bond%20Framework_final.pdf
https://www.bet.hu/newkibdata/128609677/LP%20Portfolio%20Green%20Bond%20Framework_final.pdf
https://www.bse.hu/newkibdata/128609680/SPO%20LPP%20Green%20Bond%20Framework%202021.pdf
https://www.bse.hu/newkibdata/128609680/SPO%20LPP%20Green%20Bond%20Framework%202021.pdf
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