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Merre tart a klímaváltozás?                   
Az MNB elkészítette klímaváltozással 
kapcsolatos pénzügyi jelentését

Minden korábbinál nagyobb hatású változások időszakát éljük, melynek egyik 
legegyértelműbb megnyilvánulása a környezeti és éghajlati viszonyok átalakulása, vala-
mint ennek ökológiai, társadalmi és gazdasági tekintetben tetten érhető következményei.
A Magyar Nemzeti Bank (MNB) a világ egyik vezető zöld jegybankjaként élen jár a 
környezeti fenntarthatóság támogatásában, ezen elkötelezettsége mentén 2021 nyarán 
a jegybanktörvény zöld mandátummal egészült ki. Ennek értelmében az MNB tevékeny-
ségében egyre hangsúlyosabb szerepet kapnak a környezetvédelmi szempontok.

Ezt a célkitűzést szem előtt tartva, az MNB hazai és nemzetközi viszonylatban egy-
aránt elsők között készítette el klímaváltozással kapcsolatos pénzügyi jelentését. A jelen-
tés célja többek között, hogy a lehető legszélesebb körben feltárja, mérje és transzparens 
módon publikálja a jegybank operatív működésével és pénzügyi eszközeivel kapcsolatos 
klímakockázatokat, ezáltal pedig irányt mutasson a hazai gazdasági szektor szereplőinek.

Zöld monetáris politikai eszköztár-stratégia
A Magyar Nemzeti Bank küldetésének tekinti, hogy az MNB törvényben rögzített 
feladataival és mandátumával összhangban, hosszútávú környezeti fenntarthatósági 
szempontok érvényesítése mellett alakítsa ki monetáris politikai eszköztárát.
Ennek elérése érdekében olyan stratégiai célokat tűzött ki, mint:

•	 hozzájárulás a fenntartható gazdasági átálláshoz;
•	 a kitűzött klímacélok elérésének támogatása;
•	 a pénzügyi rendszer klímatudatosságának növelése;
•	 fogyasztói és társadalmi szemléletformálás;
•	 a legjobb nemzetközi gyakorlatok meghonosítása;
•	 a monetáris politikai eszközök klímakitettségének értékelése.

Saját működésének zöldítését is prioritásként kezeli a jegybank, amelynek keretében 2025-
ig a szén-dioxid közvetlen kibocsátásának 80 százalékos csökkentését tűzte ki célul a 2019-
es kibocsátási szinthez képest, míg a tovább nem csökkenthető kibocsátását ellentételezi.

Az MNB pénzügyi eszközeinek klímakockázati elemzése
A jegybank a koronavírus-járvány okozta válságra reagálva 2020 során számos intézke-
dést hozott a szükséges mértékű likviditás és a megfelelő monetáris kondíciók biztosítása 
érdekében, ezeknek egy része 2021-ben is fennmaradt. Bevezetésre kerültek a 3 és 5 éves 
fedezett forinthitelek, elindult az állampapír-vásárlási program, valamint az új Növekedési 
Hitelprogram Hajrá! konstrukció. A jegybank emellett újraindította jelzáloglevél-vásárlási 
programját, bővítette a Növekedési Kötvényprogram (NKP) keretösszegét, valamint nö-
velte nemzetközi tartalékait is. Az MNB célja, hogy eszközeinek minél szélesebb köréről, 
illetve a kapcsolódó klímakockázati szempontokról tudjon tájékoztatást adni, hosszú távú 
célja pedig, hogy teljes eszközállományáról klímakockázati riportot készítsen.

Az MNB a pénzügyi eszközportfóliók klímakockázati kitettségét az éghajlatválto-
zással összefüggő két fő kockázati kategória, az átállási és fizikai kockázatok szerint 
vizsgálta.
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Átállási kockázatok: azok a karbonsemleges gazdaságra való áttéréssel járó kockáza-
tok, amelyek a gazdaságszerkezet változásából fakadnak. Az MNB a portfóliók átállási 
kockázatának mérésére elsősorban a súlyozott átlagos karbonintenzitás mutatót (WACI: 
Weighted Average Carbon Intensity) alkalmazta, amely a pénzügyi eszközportfóliók 
klímahatásainak mérésére javasolt mérőszám.

Fizikai kockázatok: alapvetően két csoportba sorolhatók, az egyik az eseményvezérelt, 
hirtelen kialakuló időjárási események jelentette kockázatok (például az egyre súlyo-
sabb szélsőségesnek mondható időjárási események), míg a második csoport a hosszú 
távú klímaminták változásából fakadó kockázatok (ilyen például a tengerszint-emelke-
dés). Az MNB a fizikai kockázatok elemzéséhez a Four Twenty Seven (427, Moody’s 
Analytics) adatait, modelljeit használja.

A jelentés olyan pénzügyi eszközkategóriákat mutat be és elemez, valamint számsze-
rűsíti az egyes portfóliók éghajlati kockázatoknak való kitettségét, mint:

•	 Devizatartalék
•	 Állampapír-vásárlási program
•	 Növekedési Kötvényprogram
•	 Növekedési Hitelprogram
•	 Jelzáloglevél-vásárlási program

Zöldkötvény-portfólió
A környezeti kockázatok növekedése és gazdaságpolitikai fókuszba kerülése új pénzügyi 
eszközöket helyezett a befektetési térképre, amelyek közül az egyik legdinamikusabban fej-
lődő eszköz a zöldkötvény. E kötvények esetében elmondható, hogy a bevont forrást meg-
határozott, környezeti-energiahatékonysági szempontból hasznos beruházásra fordítja 
a kibocsátó. Ezáltal a zöldkötvény egyszerre segíti elő a tőke környezetbarát beruházásokba 
csatornázását, csökkenti a forráshoz jutás költségét, továbbá felhívja a figyelmet a környe-
zetromboláshoz kapcsolódó pénzügyi kockázatokra is. Az MNB 2019-ben egy elkülönített 
zöldkötvény-portfólió létrehozásáról döntött, így azon jegybankok csoportjába kerülhetett, 
akik elsők között jelenítették meg tartalékkezelésben is a fenntarthatósági szempontokat.

Az MNB operatív működésének karbonlábnyoma
Az MNB operatív működésének karbonlábnyoma az elmúlt 5 évben 30 százalékkal csök-
kent, az egy főre jutó karbonlábnyom közel 40 százalékkal csökkent, azonban ebben a 
csökkenésben a koronavírus-világjárvány miatt megváltozott munkavégzés is fontos sze-
repet játszott. Az operatív működés karbonlábnyomának 85-90 százaléka az energiafel-
használáshoz kapcsolódik, amely döntően az épületek működéséhez szükséges fűtési és 
hűtési energiafogyasztás. Az MNB stratégiai célkitűzéseinek megfelelően 2025-ig az ope-
ratív működés karbonlábnyomának 80 százalékos csökkentését célozza meg (2019. évi 
bázison), amelyet napelemes rendszer telepítésével, illetve a villamosenergia esetében 100 
százalékban megújuló forrásból származó energiafelhasználással tervezi megvalósítani.

A klímakockázati jelentés elkészítése újszerű feladat a jegybankok számára is, de az 
MNB jelentése azt bizonyítja, hogy aktív elköteleződés mellett a kihívás leküzdhe-
tő. A fenntartható gazdasági átállás eléréséhez mindenkinek aktívan hozzá kell járulnia. 
Ehhez pedig elengedhetetlen a kockázatok és kitettségek folyamatos mérése, értékelése 
és a konklúziók levonása.

Forrás: Az MNB klímaváltozással kapcsolatos pénzügyi jelentése
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