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Klimakockazatok mérése a kozvetett kibocsata-
sok figyelembevételével*

Szendrey Orsolya — Dombi Mihdly

Napjainkban a klimavdltozds a pénziigyi piacokat is teljesen ujszerl kihivdsok elé
dllitja, aminek hatdsdra a zéld szempontok megjelenése explicit modon megkéve-
telt szabdlyozdi és befektetdi elvdardssa vdlik. A legtébb, a piacot ekképpen befo-
lydsold jelentés valamilyen szabdlyozd dltal meghatdrozott sztenderdhez igazodds
alapjdn értékeli a termék vagy folyamat klima-, illetve kérnyezetvédelmi hatdsait.
Eléfordulhat azonban, hogy a mérés eszkézéiil szolgdlé mddszerek nem irjék le meg-
feleléen az adott befektetés és a természeti eréforrdsok viszonydt. A legtébb elemzés
kizardlag a kbzvetlen kibocsatdsok alapjan értékeli az egyes dgazatokhoz kapcsolodo
befektetéseket, mig a teljes kibocsdtds jelentds részét képezd kbzvetett hatdsok nem
kertiilnek figyelembevételre. Tanulmdnyunk a jelenleg alkalmazott mddszereket és
eredményeket veti ssze a kbzvetett hatdsokat is figyelembe vevd szamitdsokkal.
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1. Bevezetés

Napjainkban a biodiverzitas csokkenése mellett az egyik legsulyosabb problémaja
a novekvé karosanyag-kibocsatds kdvetkeztében fellépé légszennyezés és klimaval-
tozas, ami alapjaiban veszélyezteti az élhet6 kornyezeti feltételek megdrzését a jové
generacidi szdmara. Az emberi tevékenység kdvetkeztében a Fold atlaghémérséklete
az ipari forradalom el6ttihez képest mar 1 Celsius fokkal emelkedett. A globalis
kornyezeti katasztréfa elkerliléséhez és az adaptdcios koltségek csokkentéséhez az
atlaghémérséklet-emelkedést 1,5 Celsius fokban kellene maximalni (IPCC 2022), ami
az Uveghazhatasu gazok éves szinten 7 szazalék korili csokkentését (Friedlingstein
et al. 2020; Tokarska — Matthews 2021) és a gazdasagok szerkezetének alapvetd
atalakitasat kdvetelné meg.
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Joggal mondhatjuk tehat, hogy a klimavaltozas a gazdasag és a tarsadalom min-
den szegmensét atformalja, és igy a pénziigyi piacokat teljesen Ujszer( kihivasok
elé allitja. A z6ld szempontok megjelenése, illetve er6sddése, valamint az ESG
(Environment, Social, Governance) elveket is szem el6tt tartéd miikodés iranyaba tor-
ténd elmozdulds a banki, befektetési és biztositoi szolgaltatdsok esetén a kdvetkezé
évek egyik legfébb Uzleti kihivasa lesz, s ezzel egyiitt a nemzetkdzi és hazai jogszaba-
lyok altal is egyre pontosabban megkdvetelt szabalyozéi elvaras is. A szén-dioxid-ki-
bocsatds adoztatasatdl kezd6dGen a fenntarthatd technoldgidk fejlesztésére irdnyuld
kutatasok és beruhazasok tdmogatasan keresztiil a fiskdlis és monetaris politikai
beavatkozasok is nagymértékben hozzdjarulhatnak a kornyezetlink megdévdsara ira-
nyuld kezdeményezések sikerességéhez (Hansen 2022; Boneva et al. 2021, Boneva
et al. 2022). Dikau és Volz (2021) tanulmdnya alapjdn az altaluk vizsgalt 135 kézponti
bank 52 szazaléka torekszik kdzvetleniil vagy fenntarthatdsagi célkitlizésekkel bird
kormanyzati politikdk tAmogatdsan keresztil a fenntarthaté névekedés el6mozdi-
tasara. Ez utdbbi jelent&sége abban rejlik, hogy a z6ld szempontokat is figyelembe
vevé monetaris politikai intézkedések elGsegithetik a pénziigyi rendszer és a gaz-
dasag egészének fenntarthatdva valasat is (Kolozsi et al. 2022a).

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) 2019-ben inditotta el Z6ld Programjat (MNB 2019)
azzal a céllal, hogy a pénzlgyi termékeken és szolgdltatasokon keresztil tdmo-
gassa a hazai pénzilgyi kozvetit6i rendszer fenntarthatdsagdt, valamint erdsitse
Magyarorszag versenyképességét. A jegybank a 2020-ban meghirdetett Zold t6-
kekovetelmény-kedvezmény Programjaval® (MNB 2021) a hazai ingatlandllomany
energiahatékonysaganak javitasat célozta. A zold-eszkoztar stratégia részeként, az
NHP Z6ld Otthon Program bevezetésével megvaldsult a zold lakashitelpiac 6szton-
zése is (Matolcsy 2022; MNB 2022b). Mindemellett az MNB tovabbi kezdeménye-
zései nagymértékben hozzajarultak a vallalati zoldkotvények és zéldallampapirok
széleskor( elterjedéséhez is.

A t6kepiaci szegmens esetében az ESG-iranyelveknek valé megfelelés, az innovativ
és egyben zold technoldgia finanszirozasa és ily mdédon a kérnyezetvédelmi szem-
pontokat is figyelembe vevé befektetések megvaldsitasa, valamint a kdrnyezeti
tematikaju befektetési- és t6kealapok létrehozasa napjainkban szintén kiemelt te-
riletnek szamitanak. A biztositdi szektor esetében is elmondhatd, hogy az elmult
években jelentésen megnovekedett a fenntarthatdsagi célokhoz kotott unit-linked
termékek szama, melyek rendkivili kihivasok elé dllitjak a piaci szerepléket és a sza-
balyozoé hatdsagot (Dedk et al. 2022). A kétvénypiacok vonatkozasaban mind a be-
fekteték, mind a kibocsatok korében egyre népszer(ibbé valnak a zoldkotvények,

1 Z6ld vdllalati és 6nkormdnyzati finanszirozdsra vonatkozd t6kekévetelmény kedvezményt vezet be az MINB.
Sajtékozlemény, Magyar Nemzeti Bank, 2020. https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2020-
evi-sajtokozlemenyek/zold-vallalati-es-onkormanyzati-finanszirozasra-vonatkozo-tokekovetelmeny-
kedvezmenyt-vezet-be-az-mnb. Letoltés ideje: 2022. oktdber 21. https://www.mnb.hu/letoltes/tajekoztato-
lakascelu-zold-toke-kedvezmeny.pdf. Letoltés ideje: 2022. oktdber 21.
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melyek célja a kbzvetlen vagy kozvetett médon kérnyezetvédelmi projektek meg-
valdsitdsahoz kapcsolddod beruhdzasok finanszirozasa.

A kornyezeti és klimakockazatok kezelésének fontossdgat egyre tobb pénziigyi piaci
szerepl6 ismeri fel, és torekszik az ESG-kockazatokkal kapcsolatos folyamatai és
modszerei fejlesztésére. Az egységes modszertan és szabalyozéi elvarasok hidanya-
ban azonban a kdrnyezeti szempontok kockazatkezelési keretrendszerbe torténd
integralasat szamos piaci szerepl6 nem tudja a tényleges kockazatoknak megfele-
16 méddon megvaldsitani, igy a folyamat mar a kiinduld, tulzottan leegyszerdsitett
megkozelitések alkalmazasanal megreked (Gyura 2020).

A pénzigyi piacok dinamikus atalakulasaval a megfelel6 szabalyozoi keretrendszer
feldllitasa a felligyeleti szervekre is egyre nagyobb terhet rd, melyet Campiglio és
szerzGtarsai (2018) részleteznek. A jegybankokat érinté kihivasok kozal ki kell emel-
ni az olyan hazai és nemzetkozi zold pénziigyi sztenderdek kidolgozasat, melyek
segitségével pontosabban azonosithatdk és mérheték a fenntarthatdsagi- és kli-
makockazatok, és alkalmazasukkal valds kérnyezeti célok tlizhetSk ki, s valds hata-
sok érhetGk el. Utdbbit azért sziikséges hangsulyozni, mert példaul a kereskedelmi
bankok a hitelpiac sajatossagaibdl és a jelenleg implementalt szabalyozéi elvara-
sokbdl addddan kevésbé érdekeltek alternativ, alacsony karbonintenzitasu ipardgak
finanszirozasaban (Mdlits et al. 2022). Nem véletlen tehat, hogy a piaci valtozdsok-
hoz valé alkalmazkodas részeként a zold pénziigyek teriletét érint6 jogszabdlyok,
ajanldsok, stratégiak és sztenderdek szama is jelentds mértékben novekedett az
elmult években (Bhandary et al. 2021).

Az Eurdpai Bizottsdg Fenntarthaté Pénziligyek Akcidtervében (Eurdpai Bizottsdg
2020) irdnymutatasként atfogo stratégiat hatdrozott meg 3 célkitlizéssel és 10 ak-
ciétervvel, hogy biztositsa a fenntarthato befektetések irdnyaba torténté tékeadram-
lasokat, a fenntarthatésagi szempontok kockazatkezelési keretrendszerbe torténd
integralasat, valamint a hosszu tavu atlathatdsag elémozditasat. Az egységes fogalmi
keretrendszer felallitasa céljdbodl a fenntarthaté gazdasdgi tevékenység definiciojat
és annak megfelelési kritériumait az EU fenntarthaté befektetések el6mozditasat
célzd keret létrehozasardl szol6 rendelete?, az Ugynevezett Taxondmia-rendelet
rogziti. A befektetési termékekre vonatkozdan a fenntarthatdsagi kockazat fogal-
ma és jelentésének kotelezettsége a fenntarthatdsagi kozzétételekrél szold unids
rendeletben?® (Sustainable Finance Disclosures Regulation — SFDR) kerlt beveze-
tésre. A bankpiac szerepl8ire vonatkozd részletes fenntarthatdsagi szempontokkal ki-
egészitett kovetelményeket az Eurdpai Bizottsag bankszabalyozasi javaslatcsomagja’

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=EN

4 https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:14dcf18a-37cd-11ec-8daf-01aa75ed71a1.0023.02/
DOC_1&format=PDF, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021P-
C0663&from=EN
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tartalmazza. A hazai hitelintézetekt6l az MNB a 2022 augusztusaban publikdlt, meg-
Ujitott zold ajanlasa® értelmében 2025-ig varja el a z6ld miikodésre valo atéllast, az
éghajlatvaltozassal kapcsolatos és kornyezeti kockazatok kezelését, jelentését és
nyilvdnossagra hozatalat.

A vallalati szektor vonatkozdsdban is szamos zold szempontra kiterjed6 ajanlds és
iranymutatas-tervezet kerilt publikalasra. A nagyvallalatok kérnyezetvédelmi kér-
désekre is kiterjed6 kozzétételeit példaul ,A nem pénziigyi kimutatassal kapcsola-
tos irdnyelv” (NFRD)®, mig a vallalati fenntarthatdsaggal kapcsolatos beszamolasrol
520616 elveket a CSRD irdnyelv-javaslat’ (Corporate Sustainability Reporting Directive)
fekteti le. Az egyes ajanldasokhoz és jogszabalyokhoz adaptalédas nyomon kdvetése
és a pénzigyi piacok zold atalakulasanak atlathatésaga érdekében a hazai és a nem-
zetkozi feliigyeleti hatdsagok mar rendszeresen kozzéteszik a kapcsolddo tanulma-
nyaikat, valamint zold pénzigyi és fenntarthatdsagi jelentéseiket.

A legtdbb, a piacot ekképpen befolydsold jelentés az el6z6ekben bemutatott sza-
balyozo altal meghatdrozott kdvetelményrendszerhez vald igazodds alapjan értékeli
az adott termék vagy gazdasagi aktivitas klima-, illetve kérnyezetvédelmi hatasait
és jelent&ségét. El6fordulhat azonban, hogy a mérés eszkdzéil szolgdléd mdodszerek
nem irjak le megfelel6en az értékelni kivant befektetés/gazdaségi tevékenység és
a természeti er6forrdsok viszonyat. Ennek oka lehet, hogy az egyes indikatorok és
modellek altal szamszer(sitett kdrnyezeti kitettségek értékében a kozvetett hata-
sokat nem, vagy nem megfelel mértékben veszik figyelembe.

Cikklinkben azt vizsgaljuk, hogy a jelenlegi szabalyozéi sztenderdek alapjan a kli-
makockdzatok szdmszerdsitésére alkalmazott iparagi besoroldson alapulé mad-
szerekkel meghatarozott kockazati kitettségek értékét hogyan befolyasolhatja, ha
a szamitasokat a termékek és szolgaltatasok ellatasi lancainak kibocsatasok szem-
pontjabodl eltérd szintjének figyelembevételével végezzik el. A vizsgalat kiemelt
jelentéséggel bir, hiszen a szabdlyozdi sztenderdek jellemz&en csak a kdzvetlen és
bizonyos esetekben sajat tulajdonu egysége miikodése sordn felmerilé kozvetett
hatdsok szdmszer(sitését varjak el a felligyelt intézményektdl, holott a finansziro-
zott eszkodzok, befektetések és pénziigyi intézmények valés megitéléséhez a kor-
nyezetre gyakorolt teljes, kozvetlen és kozvetett hatasok szamszer(sitésére lenne
szUkség. A klimakockazatok megfelel6 mérésének jelentéségét alatamasztja tovab-
ba, hogy az Eurdpai Bankhatdsag (EBH) Uj rendeletében (EBH 2022) a szabalyozott
piacokon kereskedett értékpapirokat kibocsatd intézményekkel szemben szamos
Uj adatszolgaltatasi és modszertani elvarast tdmaszt. Az érintett intézményeknek

> Megujitott MINB-ajdnlds: 2025-ig minden bank miikodése vdljék zélddé. Sajtdkozlemény, Magyar Nemzeti
Bank, 2022. augusztus 5. https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2022-evi-sajtokozlemenyek/
megujitott-mnb-ajanlas-2025-ig-minden-bank-mukodese-valjek-zoldde. Let6ltés ideje: 2022. oktdber 18.

& https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0095&from=EN

7 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021PC0189&from=EN
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2024-t6l kvalitativ kozzétételek keretében kell jelentenitik ESG-kockazataikat, vala-
mint kvantitativ mdédszerek és mutatdk segitségével kell meghatarozniuk atallasi és
fizikai kockazataikat. A kvantitativ mddszerekkel szemben tamasztott kovetelmény
tovabba, hogy segitségiikkel a finanszirozott eszk6zok teljes (kdzvetlen és kozvetett)
szén-dioxid-kibocsatasa is szamszer(sithet6 legyen.

Elemzésiink soran tehat a kilonb6z6 kibocsatasi kategéridk figyelembevételével
szamszer(sitjiik az egyes gazdasagi agak liveghazhatasigéaz-kibocsatasanak (UHG-
kibocsatas) értékeit, majd ezt kovetGen kérnyezetterhelési rangsort allitunk fel az
agazatok kozott. A kozvetlen hatdsok szdmszer(isitésébdl kiindulva a kapott ered-
ményeket dsszevetjik az dgazati kapcsolatok mérlegének kornyezeti szatellitszdm-
lakkal kiterjesztett valtozata® segitségével meghatarozott, kozvetett hatdsokat is
figyelembe vevé kalkulacidkkal. Az dgazati kapcsolatok mérlegének ezen formajat
alkalmazva a végsé felhasznalas kornyezeti hatasait vizsgalhatjuk, tébb kiilonb6z6
kornyezeti indikator felhasznalasaval (Gdspdr 2020).

2. A klimakockazat mérésének jelenlegi modszertana

Az elmult id6szakban a fenntarthatdsagi kockazatok szamszerd(isitése és a klimakoc-
kazatok csokkentésének potencialis lehet6sége a pénzligyi piacok esetében is egyre
nagyobb figyelmet kapott, mind a kutatdk, mind a gyakorlati szakemberek korében.
Ugyanakkor komoly problémat jelent, hogy a fenntarthatdsagi és klimakockazatok
mérésére — a szamos Uj ajanlas és rendelet megjelenése ellenére — nem all még
rendelkezésre egységes mddszertan, és a kapcsolddd szabalyozdi kdrnyezet tovabbra
is folyamatosan valtozik. A felligyeleti szervek feladatat tovabb neheziti, hogy nincs
olyan mddszertan, melynek segitségével a kiilonb6z6 eszkdzosztalyok esetében is
szamszerUsithet6vé és 6sszehasonlithatéva valhatnanak a klimakockazatok, intéz-
ményen bellil és dgazati szinten is. A hazai gyakorlatot tekintve a Magyar Nemzeti
Bank szamos jelentéssel, mddszertani Utmutatdval, tanulmannyal és ajanldssal to-
rekszik a piaci szerepl6k tdmogatasara, ugyanis az igy megvaldsuld pénzligyi piaci
,20ld(ilés” kornyezeti szempontbdl jelentds hozadékkal kecsegtet.

Az Uj, kérnyezeti szempontokat is figyelembe vevé kockazatkezelési keretrendszer
megértéséhez fontos konkretizalni, hogy a jogalkoté altal meghatarozott termino-
I6gidba ténylegesen milyen kockazatok kezelése értendd, hiszen a klimakockaza-
tok megfeleld értékelésének és kezelésének kiinduldpontja az, hogy a kockazatok
ténylegesen azonosithatdk és mérhet6k legyenek. Az SFDR-rendelet 1. cikke alap-
jan fenntarthatdsdagi kockazatnak tekintend6 minden olyan kérnyezeti, tarsadalmi,
irdnyitasi esemény vagy koriilmény, melyek bekdvetkezése, illetve fennallasa tény-
leges vagy potencialisan jelentds negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére.

8 Environmentally extended multiregional input-output tables, EE-MRIOT
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A fenntarthatdsagi kockazatok kozil az egyik legjelent&sebb kockazatnak a klima-
kockdzat tekinthets, mely csoporton belll megkilonboztetiink fizikai és atallasi
kockazatokat. Az atallasi kockdzatok magukban foglalnak minden olyan kockazatot,
amely a karbonsemleges és az éghajlatvaltozdsnak ellenallé gazdasagra vald atal-
lasbdl ered. Cikklinkben az atallasi kockazatokra fokuszalunk, a fizikai kockazatokat
részletesen Baranyai és Banai (2022) targyalja.

A klimakockazatok szamszer(sitésének egyik kézenfekvé modja lehet a gazdasagi
szektorok és/vagy vallalatok UHG-kibocsatashoz valé hozzajaruldsanak szamszer(-
sitése. A megfelel6 mddszertan megvalasztasa el6tt fontos tisztazni azt is, hogy a ki-
bocsatasok, amelyeket az egyes modszerek segitségével mérni szeretnénk, a vallalati
értéklanc melyik szintjén (Scope 1,2,3) keletkeznek. A gyakorlatban 3 kibocsatasi
kategoriat kiilonboztetnek meg (GHG Protocol 2004). Scope 1 kategériaba sorolandé
a direkt kibocsatas, amely a véllalatok kozvetlen befolyasa alatt allo egységeinek
kibocsatdsait 6sszesiti. A Scope 2 kategdria azon indirekt kibocsatdst foglalja maga-
ban, amely nem a vallalat sajat tulajdondba tartozd, de a sajat célu mikddés sordn
felhaszndlt elektromos dram termelése sordn keletkezett. A vallalati értéklancban
a teljes életciklus alatt keletkezett 6sszes tovabbi kozvetett kibocsatds, amely nem
tekinthetd sem Scope 1, sem Scope 2 kibocsatasnak, alkotja a Scope 3 kategériat.

A Battiston és szerz6tdrsai (2017) altal megalkotott, a klimavaltozasi szabdlyozdssal
érintett szektorokra vonatkozé (CPRS) mddszere az egyes szektorkitettségek meg-
hatarozasara a pénzligyi szektorban széles korben elterjedt, és szdmos felligyeleti
hatdsag is alkalmazza. A mddszer elénye, hogy konnyen implementdlhato, mivel
a szektorbesoroldasoknal és a kockdzatok azonositasanal teljes mértékben az EU
altal alkalmazott gazdasagitevékenység-besorolasra (Eurostat 2008) tamaszkodik.

A CPRS-médszer alkalmazasakor a gazdasagi tevékenységek osztalyozasa és besoro-
Idsa a NACE Rev2-kddok segitségével torténik. Feltételezve, hogy bizonyos szektorok
gazdasagi tevékenysége nagyobb mértékben jarulhat hozza az liveghdzhatasu gazok
kibocsatdsahoz, a vallalati kitettségek a kovetkezé mdédon keriilnek besoroldsra:
(1) fosszilis izemanyag, (2) kdzmUszolgaltatd, (3) energiaintenziv, (4) éplletek, (5)
szallitds, (6) agrarium, (7) finanszirozas, (8) kutatas és fejlesztés és (9) egyéb szektor.
A CPRS-maddszer alapjan az 1-6 szektorba sorolanddk azok az dgazatok, melyek
jelleglikb6l addédodan fokozottan érintettek lehetnek az atallasi kockdzatokban, mig
a 7-9 szektorok klimakockazati kitettsége elhanyagolhaténak tekinthetd.

A CPRS médszertan alapjan térténd besoroldssal az MNB (MNB 2022d) a magyar
bankrendszer teljes hitelkitettségének 57 szazalékat (a feldolgozdipart és az ingat-
lanligyleteket) sorolta az atallasi kockazatokkal fokozottan érintett kategoriakba.
Az 1. dbrdn a magyar bankrendszer hitelkitettségeinek megoszlasa lathato az egyes
nemzetgazdasagi agak kozott.
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I A —agrarium

== C —feldolgozodipar
== D - energiaellatas

1 F — épit&ipar

[ H —szallitas, raktarozas
= L - ingatlantigyletek
m Egyéb

Forrds: Az MNB (2022c) adatai alapjdn szerkesztve

A Magyar Nemzeti Bank az Eurdpai Bankhatdsag (EBH 2021) altal alkalmazott mad-
szertan alapjan az elérhetd UHG-intenzitasi adatok felhasznaldsaval a magyar bank-
rendszer hitelkitettségeit 6 UHG-csoportba sorolta (1. tdbldzat). Az egyes vallalati
kitettségekhez az Eurostat NACE Rev2-szektorkddok alapjan hozzarendelésre kerdil
a megfelel8 UHG-intenzitasi érték, majd ezt kdvetSen az UHG-intenzitasi adatokon
alapuld kritériumrendszer szerint besorolasra keriilnek a megfelel6 UHG-csoportokba.

UHG-csoport Bekeriilési feltétel Kitettségérték (Mrd Ft) Megoszlas (%)
Nagyon alacsony UHG < P10 2 056,63 20,11
Alacsony P10< UHG < Q1 1391,49 13,61
Kozepes Q1 < UHG < Mediéan 1404,49 13,74
Kézepes/magas Medién < UHG < Q3 3 657,28 35,77
Magas Q3 < UHG < P90 1265,27 12,37
Nagyon magas UHG > P90 450,15 4,40

Forrds: MNB (2022c)

Ritter (2022) a CPRS és az Eurdpai Bankhatdsag modszerét egylttesen alkalmazva
5 kockazati kategoriat alakit ki, és értékeli a hazai bankrendszer atallasi kockaza-
tait. Elemzése alapjan elmondhato, hogy a magas atallasi kockdzatokat hordozé
csoportba a hazai intézmények 1,2 szazaléka sorolhatd, ugyanakkor a hazai intéz-
mények 55 szazaléka a klimakockazatnak szintén jelentGsen kitett kdzépsG6-felsé
negyed kategdriaba esik.
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A Pénzlgyi Stabilitdsi Tanacs® éghajlatvaltozashoz kapcsolodd pénzigyi kozzététe-
lekért felel6s munkacsoportja (Task Force on Climate-related Financial Disclosures,
TCFD) a klimakockazatok (karbonldbnyom és karbonkitettség) szamszerdsitésé-
re 5 kiilénbdz6 mutatoét javasol, melyek kizarélag a Scope 1 és a Scope 2 UHG-
kibocsatasokat veszik figyelembe.

A Magyar Nemzeti Bank a jegybanki eszkdzportfélidk atallasi klimakockazatanak
mérésére a TCFD ajanlasanak® megfelel6en a sulyozott atlagos karbonintenzitasi
mutatot (WACI — Weighted Average Carbon Intensity) és a karbonintenziv eszko-
z0k ardnyat szamszerdlsiti. Az MNB altal hasznalt WACI-mutato az egyes portféliok
esetén az egységnyi hozzaadott érték eldallitasaval jaré UHG-kibocsatast az alabbi
Osszefliggéseknek megfelel6en szamszer(siti (Kolozsi et al. 2022b; MINB 2022a):

Vidllalati eszkbzportfdliok esetén:

MV,
WACI = Wpi *lonei (1)

L

ahol

e MV, a szektor piaci értéke,

* MV, a portfolio piaci értéke,

* Igugi @ szektor UHG-intenzitasa.
Szuveréneszkdz-portfoliok esetén:

WACI d i 2
= *
M\/pi nGDPi ( )

1

ahol

e E; a kitettség értéke,

* MV, a portfdlid piaci értéke,

* GHG, az orszag UHG-kibocsatésa,

* nGDP; az orszag nominalis GDP-értéke.

° Financial Stability Board: https://www.fsb.org/

10 https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf;
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-TCFD-Annex-Amended-121517.pdf;
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/09/2020-TCFD_Guidance-Risk-Management-Integration-
and-Disclosure.pdf.
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A hazai karbonintenziv ipardgak azonositdsdhoz hasznalt aranymutaté meghataro-
zasa TEAOR (NACE) kddok alapjan torténik az alabbi dsszefiiggés szerint:

MV,
cl = CIS
MVp

(3)

ahol
* MV a karbonintenziv szektor piaci értéke,
* MV, a portfdlid piaci értéke.

Az agazati besorolason alapulé mddszerekrél dltaldnossagban elmondhatd, hogy
bizonyos esetekben torzitdsokhoz vezethetnek, hiszen a vallalatok tébb profillal is
rendelkezhetnek, amelyek akar teljesen eltérd iparagakat is érinthetnek.

Az alapkonstrukcidjukban fenntarthatdsagi célokhoz kotott termékek esetében az
emlitett mddszerek alkalmazasa kell koriltekintést igényel. A z6ldkotvények ese-
tében Mihdlovits és Tapaszti (2018) atfogdan bemutatja a konstrukcidhoz kapcso-
16d6 kornyezeti el6nyok szamszer(isitésének nehézségeit és lehetdségeit. A szerz6k
felvetik tovabba, hogy az adott projekthez kapcsolédd kornyezetvédelmi hatast
a kdrosanyag-kibocsatas csokkenésének szamszerdsitésével lehetne mérni, azonban
altaldnosan elfogadott mutatdszam a szdmos kezdeményezés ellenére sem all még
rendelkezésre.

A klimavaltozas az egyes pénziigyi eszkozok mellett a pénziigyi rendszer egészére
is jelent6s hatast gyakorol. A klimakockazatoknak a pénzigyi rendszer stabilitasa-
ra gyakorolt hatdsait a komplex forgatékonyvek mentén szimulalt klimakockazati
stressztesztek segitségével érthetjik meg. A klimakockazati stressztesztek elvégzé-
sében a statisztikai-Okonometriai modszereken nyugvd makrogazdasagi modellek
nyujthatnak segitséget, hiszen az elemzések sordn elengedhetetlen a kornyezeti
megfontoldsok, az energiafelhasznalas és a gazdasagi folyamatok kdlcsonhatdsainak
komplex vizsgalata (Boros 2020). Battison et al. (2017) és Roncoroni et al. (2021)
alapjan elmondhato tovdbb3d, hogy a fent emlitett CPRS-besoroldsok a klimakoc-
kazati stressztesztekben is kdnnyen felhasznalhatd input-adatként szolgdlhatnak.

A fent emlitett elemzésekben és mddszerekben kdz0s, hogy az Eurostat altal eld-
allitott UHG-intenzitasi adatok felhasznalasaval szamszer(sitik az egyes szektorok/
portféliok klimakockazati kitettségét. Tekintettel arra, hogy ezen adatok el6dllitdsa
soran a kibocsatast abban a szektorban szamoljak el, ahol ténylegesen a légkorbe
keril, az eredmények kizdrdlag a Scope 1 kategdriaba tartozé kibocsatast foglaljak
magukban. El6fordulhat tehat, hogy ezek a megkdzelitések nem szamszerdUsitik tel-
jeskorlien az atéllasi kockdzatokat, azaz torzithatjak a valds képet, hiszen figyelmen
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kivil hagyjak a teljes ellatasi lanc soran keletkezd, kozvetett kibocsatdsokat. Jé példa
erre az ingatlanfejlesztés agazata: folyd kibocsatasait tekintve jelentéktelen, hiszen
a felhasznalt er6forrasok és kibocsatasok az ellatasi lanc korabbi részein jelentkez-
nek, mar a cement gyartdsahoz sziikséges alapanyagok kitermelésétdl kezd6dGen
(Resch et al. 2020).

3. Kozvetett és kozvetlen kibocsatasok a klimakockazatok mérésében

3.1. Felhasznalt adatok

Vizsgdlatunk soran az dgazati szektorok rangsoroldsat elsé 1épésben a kdzvetlen
(Scope 1) UHG-kibocsatasuk alapjan végeztiik el. A rangsor feldllitdsahoz a szaba-
lyozoi gyakorlatban is elterjedt Eurostat-adatbazist hasznaltuk, melyben a gazdasa-
gi tevékenységeket a NACE Rev2-kdd (Eurostat 2008) alapjan egységesen soroljak
agazatokba. A NACE Rev2-osztalyozas alapjan 21, kilonb6z6 betlkdddal ellatott
agazati kategériat alakitottak ki. Az egyes dgazatok UHG-kibocsatasat az Eurostat
UHG-kibocsatasi adatainak™! felhasznalasaval szamszer(sitettiik, melyek éves szin-
ten, dgazati bontasban 2008-t6l allnak rendelkezésre. Mivel az Eurostat-adatok
dsszeallitdsa sordn az UHG-kibocsatast azokban a szektorokban veszik figyelembe,
ahol az ténylegesen a légkorbe keril, ezen adatokkal a kozvetlen kibocsatast tud-
tuk szdmszer(siteni. Az UHG-kibocsatast a 2022. |. negyedévben publikalt adatok
alapjan Magyarorszag vonatkozasban (tonndban) szamszer(sitettiik.

A kozvetett hatdsok szamszer(sitéséhez az EORA26-adatbazist hasznaltuk, mely
189 orszagra és 26 agazatra kozol egységesitett input-output tablakat és kornyezeti
indikatorokat az 1990-2015-6s id6tavra. Az EORA26 a végsd felhaszndlds adatait az
egyes orszagok nemzeti szamlaibdl, a brutté kibocsatast, a termel6felhasznalas ada-
tait és a hozzaadott értéket az ENSZ-adatbazis nemzeti szamlaibodl, a kereskedelmi
adatokat pedig a UN ComTrade-adatbazisbdl szdrmaztatja (Lenzen et al. 2012, 2013).

A 2. tdbldzatban 6sszefoglaldan lathatdk azon agazati tevékenységek, melyeket az
elemzésben az dgazati rangsor Osszeallitdsa soran figyelembe vettlink. Az Eurostat
szektorbesoroldsa alapjan 19, az EORA26 alapjan 26 szektor 6sszehasonlitdsat vé-
geztik el.

1 GHG= CO2 + N20(CO2ekv.) + CH4(CO2ekv.) + HFC(CO2ekv.) + PFC(CO2ekv.) + NF3(CO2ekv.) + SF6(CO2ekv.)
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2. tablazat

Az elemzéshez hasznalt agazatok 6sszefoglalé tablazata

Szektor (Eurostat)

Agazatok (EORA26)

A — mezBgazdasdag, erdégazdélkodas, halaszat
(agrarium)

B — bényaszat, kéfejtés

C — feldolgozdipar

D — villamosenergia-, gaz-, gézellatas,
|égkondiciondlas

E — vizellatas; szennyviz gy(jtése, kezelése,
hulladékgazdélkodas, szennyez6désmentesités

F — épitSipar

G — kereskedelem, gépjarm{javitas

H — szallitas, raktarozas

| — szallashely-szolgaltatas, vendéglatas

J —informacid, kommunikacid

K — pénzigyi, biztositasi tevékenység

L — ingatlanugyletek

M — szakmai, tudomanyos, miszaki tevékenység

N — adminisztrativ és szolgaltatast tamogatd
tevékenység

O — kozigazgatas, védelem; kotelezd
tarsadalombiztositas

P — oktatas

Q — humdn-egészségligyi, szocialis ellatas

R — mivészet, szorakoztatas, szabadidé

S — egyéb szolgéltatas

Mez6gazdasag

Haldszat

Banyaszat és kéfejtés
Elelmiszeripar
Villamosenergia

Fa- és papiripar

Textil és ruhazati cikk gyartasa
Fémipar

Gépgyartas

Jarmlgyartas

Javitas és karbantartas
EpitSipar

Kiskereskedelem
Nagykereskedelem
K6olaj-feldolgozé ipar
Kozigazgatas

Kozlekedés

Oktatds

Pénzugyi kozvetités és lzleti tevékenységek
Posta és telekommunikacié
Ujrahasznositds
Vendéglatdipar

Egyéb gyartas

Haztartasok

Reexport & Reimport
Egyéb

Forrds: Eurostat, EORA26

Meg kell jegyeznink, hogy az EORA26-adatbazis és a Eurostat NACE Rev2-kddon
alapulé szektor besorolasa nem tekinthet6 azonosnak, de az egyes szektorok hozza-
jaruladsa az UHG-kibocsatashoz mindkét adatbazis felhasznalasaval szamszerdsithetd,
igy a kibocsatasbdl valo részesedés mentén feldllitott rangsor alapjan az eredmények
Osszehasonlitdsa elvégezhetd.

3.2. Mdodszertan

Az egyes termékek és szolgdltatasok kdzvetlen és kozvetett eréforrdsigényének sza-
mitdsat az EE-MRIOT segitségével végeztiik el (Tukker et al. 2013; Wood et al. 2015;
Stadler et al. 2018; Dombi et al. 2018). Az EE-MRIOT Leontief-inverzre torténd atala-
kitasaval minden végsé felhasznalas (fogyasztas, beruhazas, allami vasarlas, export)
Osszesitett er6forrasigénye, illetve kibocsatasa kiszdmithatd, ami Gn. [Abnyomtipusu
(footprint) indikatorhoz vezet, amely az UHG-kibocsatasok esetén megfeleltethetd
a Scope 3 kibocsatasoknak.

Ezzel a Iépéssel azonosithatdk az egyes agazatok termékeihez és szolgdltatdsaihoz
kothetd teljes kibocsatas értékei, flggetlendl attédl, hogy azok az ellatasi [dnc mely
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szakaszdban keletkeztek. Ezeket az értékeket a kozvetlen kibocsatasokkal 6sszeha-
sonlitva feltarulnak azok a kdzvetett UHG-kibocsatasok is, melyek elengedhetetlenek
egy szektor javainak létrejottéhez, de abban a szektorban kozvetleniil nem mérhe-
ték. llyen tipusu adatbazisok kozil tobb is szabadon hozzaférhetd. Szamitasainkhoz
az EORA26 1990-2015 kozotti idGszakra globalis lefedettséget biztosito, 26 agazati
bontdsban fellelhet6 tablakat vettiik alapul.

x=0-A)1y (4)
M = Lghe " i (5)
ahol
e x a bruttd kibocsatas,
* | az egységmatrix,
e A a szektorok kozotti kozvetlen kapcsolatot leird matrix,

e y; a végsd felhasznalas tipusa (fogyasztds, bruttd alléeszkoz-felhalmozas, készlet-
valtozds, kormanyzati vasarlasok és export),

® gy a Leontief-inverz matrix.

A Leontief-inverz matrix egyarant magaban foglalja a szektorok kozotti kozvetlen és
kdzvetett monetdris kapcsolatokat. A kbvetkezé |épés a szektorok teljes kibocsata-
sanak (M) szamitdsa tetszGleges kornyezeti indikator bevonasaval. Esetiinkben ez
az UHG-kibocsatés volt, majd ennek szorzésa a végs6 felhasznalassal (Steen-Olsen
et al. 2016; Schaffartzik et al. 2014). A kornyezeti indikdtorok kozott megtalalhaté
a vizfelhasznalas, a terllethaszndlat és a természeti er6forrdsok felhasznalasa, t6-
megben mérve. Szamitasaink soran a teljes végsé felhasznalast vettik figyelembe.

3.3. Eredmények

Hogy a kilonboz6 mddszerek alkalmazasabdl szarmazd potencialis eltéréseket
azonositani tudjuk, elsé 1épésben az Eurostat UHG-kibocsatasi adatain szamszerd-
sitettiik az egyes szektorok UHG-kibocsatasait. Az egyes agazatok klimakockazatat
az adott szektor teljes UHG-kibocsatashoz valé hozzajaruldsanak aranyaval mértiik.

A 2. dbrdn lathatd eredmények alapjan elmondhatd, hogy kizdrdlag a kdzvetlen
(Scope 1) kibocsatasok figyelembevételével a teljes UHG-kibocsatashoz legnagyobb
mértékben 12,09 Mt kibocsatassal (24%) a D — villamosenergia-, gz-, gézellatas,
légkondiciondlds szektor jarul hozza, ezt koveti a C —feldolgozdipar 11,64 Mt kibo-
csatassal (23%). A harom legnagyobb kibocsatd (D-C-A szektorok) a teljes kézvetlen
kibocsatas 66 szazalékaért felel.
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2. adbra
Az egyes agazatok részesedése a kozvetlen (Scope 1) UHG-kibocsatasbol a 2021. évi
adatok alapjan

D —villamosenergia-, gaz-, gézellatas, Iégkondicionalas

C — feldolgozéipar

A — mezGgazdasag, erdégazdalkodds, halaszat (agrarium)
H — szallitas, raktarozas

E — vizellatas, szennyvizkezelés, hulladékkezelés

G — kereskedelem, gépjarmdjavitds

F — épitGipar

N — adminisztrativ és szolgaltatast tdmogatd tevékenység
O — kozigazgatas, védelem; kotelezd tarsadalombiztositas
B — banyaszat, kéfejtés

L — ingatlantgyletek
Q —human-egészséglgyi, szocialis ellatas

M — szakmai, tudomanyos, mUszaki tevékenység

J = informacid, kommunikacid

P — oktatds

| — szalldshely-szolgaltatds, vendéglatds

K — pénzligyi, biztositasi tevékenység
S — egyéb szolgaltatas

R — m(ivészet, szérakoztatas, szabadidé

Forrds: Eurostat adatai alapjdn szerkesztve

A kozvetlen hatasok szamszer(sitését kovetéen az EE-MRIOT felhaszndldsaval az
EORA26 adatbdzis alapjan elvégeztiik az egyes dgazatok teljes (kozvetlen és koz-
vetett) UHG-kibocsatasanak szamszer(sitését, valamint az egyes 4gazatok teljes
kibocsatdshoz vald hozzajaruldsanak meghatarozasat is. A szamitdsaink alapjan
felallitott agazati rangsor a 3. dbrdn lathaté. A teljes kibocsatasi agazati rangsort
megvizsgalva elmondhatd, hogy ebben az esetben is a legnagyobb kibocsatasért
a villamosenergia-ipar felel (23,8 Mt), ezt koveti az élelmiszeripar (20 Mt) és az épi-
tGipar (16 Mt). A hdrom legnagyobb kibocsaté a teljes kibocsatds 40,73 szazalékaért
felel. Bar a kozvetett kibocsatasokat is tartalmazé eredmények év tekintetében
nem egyeznek meg az MNB-jelentésben megfigyelhet6vel, a gazdasagszerkezet
alapvetéen nem valtozott. A teljes kibocsatasok szempontjabdl jelentds dgazatok
koziul a mez6gazdasag és a feldolgozdipar ardnya 10-10 szazalékkal alacsonyabb
volt a GDP-ben 2021-ben, a kereskedelem és gépjarmdligyartds sulya viszont 15
szazalékkal magasabb lett. A kiemelkedd klimakockazatot hordozé dgazatok kdrén
az évhatds egyaltalan nem valtoztat.

Tanulmadny



Klimakockdzatok mérése a kbzvetett kibocsdtdsok figyelembevételével

3. dbra
Az egyes agazatok teljes részesedése (Scope 1, 2, 3) az UHG-kibocsatasbol 2015. évi
adatok alapjan

. N 1

Elelmiszeripar : :

Gépgyartas _

Mezbgazdasdg [mmmmmmmmm
5

Kéolaj-feldolgozd ipar |r——
Epitipar
Oktatds E
JarmUgyartas |
Textil és ruhdzati cikk gydrtas |
Pénziigyi kozvetités és lizleti tevékenységek |mmmmmm
0

Fa- és papiripar :
Villamosenergia
Kiskereskedelem
Kozigazgatas
Vendéglatdipar
Nagykereskedelem
Egyéb gyartas
Kozlekedés
Reexport & Reimport
Fémipar
Javitas és karbantartds
Posta és telekommunikacié
Egyéb
Banyaszat és kéfejtés
Halaszat
Ujrahasznosités
Haztartasok

Forrds: Az EORA26 alapjdn szerkesztve

i . . . L %
10 i 20 25 30

A villamosenergia-ipar és a mez6gazdasag mind a kdzvetlen, mind a teljes kibocsata-
si rangsor alapjan kiemelt kibocsaténak szamit. Az épitSipar esetében az 5 szazalék
(1,1 Mt) kdzvetlen UHG-kibocsatashoz vald hozzajaruldssal 10,89 szazalékos teljes
kibocsatasi részesedés parosul.

Az 3gazati rangsorok feldllitdsa mellett érdemes megvizsgalni a hazai pénziigyi esz-
kozportfélidk dgazati megoszlasat, hiszen igy kaphatunk atfogd képet a mar meglé-
v6 portfélidk atallasi kockazatairdl. A Magyar Nemzeti Bank TCFD-jelentése (MNB
2022a) alapjan a Novekedési Hitelprogram esetében a 2021. év végén fennalld
2 535 milliard forintnyi hiteldllomanybdl ~540 millidrd forint kapcsolédott a keres-
kedelemhez és gépjarm(javitashoz, ~420 millidrd forint az ingatlaniigyletekhez és
~370 millidrd forint a feldolgozdiparhoz. A Novekedési Kotvényprogram portfélié
esetében az 1 550 millidrd forintnyi teljes allomanybdl a feldolgozdiparban azono-
sithatd ~370 milliard forint, az épitGiparban ~200 milliard forint, az ingatlaniigyletek
kategoriaban ~150 millidrd forint kitettség. Az MNB elvégezte az dllamhaztartas
fiskalis kiadasainak (Scope 1) karbonlabnyom-elemzését is (MNB 2022a). A magas
kdzvetlen kiaddssal jellemezhetd agazatok jellemz6en nem részesednek jelents

71



Szendrey Orsolya — Dombi Mihdly

72

kdzponti finanszirozasbdl, de az oktatas, kereskedelem és a lakastigyletek klima-
kitettsége eredményeink alapjan az MNB altal kozoltnél feltehet6en magasabb.

A jelenleg alkalmazott médszerek alapjan az egyes eszkdzportfolidk atallasi kocka-
zatait és az egyes agazatok karbonintenzitdsi besorolasat a kdzvetlen kibocsatasi
adatok felhaszndldsaval szamszerd(sitik, igy az ingatlaniigyletekhez, az épitSiparhoz,
valamint gépgyartashoz és -javitdshoz kapcsolodé kitettségeket az alacsonyabb koc-
kazati kategodriakba soroljak, holott azok teljes kibocsatasuk alapjan jelent6s kocka-
zatokat hordozhatnak. Joggal feltételezhet6 tehat, hogy ha a jelenleg alkalmazott,
kitettséggel sulyozott WACI-mutatd szamitdsa soran figyelembe vesszik a kdzvetett
UHG-kibocsatasokat is, akkor az egyes eszkdzportfélidk karbonintenzitasi értéke és
kockazati besoroldsa jelentésen meg fog valtozni.

Meg kell jegyezniink, hogy a teljes kibocsatdsi rangsorok felallitasaval azonosithatok
az egyes agazatok mikddése sordn keletkezé teljes kibocsatasok, és felhasznala-
sukkal az egyes kockazatértékelési modszerek atfogdbb képet adhatnak az egyes
szektorok tényleges kornyezetterheléshez valé hozzajaruldsarol. Az egyes dgazatok
klimakockazati megitéléséhez és igy az adott gazdasagi tevékenységek felligyeleti
vagy kormanyzati tdmogatdsdhoz vagy blntetéséhez felhasznalt mddszerek ese-
tében tehat javasolt a szamitdsok kiterjesztése a kozvetlen hatdsokon tul a teljes
mUkddés soran keletkezd, kdzvetett kibocsatasokra is.

4. Osszefoglalas

A klimakockazatok megfeleld kezelése a pénziigyi piacok esetében is egyre nagyobb
figyelmet kap mind a piaci szereplék, mind pedig a felligyeleti hatésagok részérdl.
Tanulmanyunkban attekintettiik a kdrnyezeti kockdzati kitettségek azonositasara és
mérésére jelenleg alkalmazott mddszereket. A hazai és a nemzetkoézi gyakorlatot
tekintve azt mondhatjuk, hogy a Magyar Nemzeti Bank a nemzetkoézi szabalyozoi
elvarasok és ajanlasok piaci bevezetését szamos modon tamogatja, és rendszeresen
publikalt jelentéseiben vizsgalja az egyes intézkedések potencidlis hatdsait. Ebben
a dinamikusan valtozé szabalyozéi kornyezetben elengedhetetlen az alkalmazott
modszerekhez kapcsolddoé elemzések kozzététele, tekintettel arra, hogy egységesen
elfogadott gyakorlat hidnydban jelenleg a legjobb piaci gyakorlatok kialakitasa a cél.

Az atallasi kockdzatok mérésére jelenleg alkalmazott médszerekrél elmondhatd,
hogy azok jellemz6en a kdzvetlen és legfeljebb a sajat tulajdonu egységek m(iko-
désébdl szarmazd kozvetett kibocsatasokat veszik figyelembe. A teljes kozvetett
hatasok figyelembevételének jelent6ségét az Eurdpai Bankhatdsag 2022-ben ki-
adott rendelete is megerGsiti, hiszen 2024-t4l az érintett piaci szerepléktdl elvarja
a Scope 3-kibocsatasok mérését és kozzétételét is. Az UHG-kibocsatasok szamsze-
rlisitése soran ugyanakkor gyakorta nehézséget jelent az adatok hozzaférhetGsége,
kiilonos tekintettel a Scope 3-kibocsatasokra. Jelenleg a hazai bankok 36 szazaléka
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szamszer(siti a Scope 1, 32 szazaléka a Scope 2 és kevesebb mint 10 szazaléka
Scope 3 kategéridaba esé kibocsatasokat. A fenntarthaté mikodéshez, stratégiaal-
kotdshoz, valamint a klimakockazatok csokkentéséhez ugyanakkor elengedhetet-
len, hogy az intézmények képesek legyenek megfelel6 mddon mérni mind a sajat
mUkodésiik soran keletkezd kibocsatasokat, mind pedig az altaluk finanszirozott
eszkozok és befektetések klimakockazatat. A kibocsatasok megfelel6 mérésén tul
a karbonsemlegesség irdnydban torténd elmozdulashoz sziikséges tovabba az in-
formdacidk megosztasa és kdzzététele is, azonban a hazai intézmények kizardlag
a sajat mlkodésikre vonatkozdan kozolnek kibocsatasi adatokat, a finanszirozott
eszkozok és befektetések kibocsatashoz kapcsolddd kozzétételek bevezetésre még
nem kerult sor. Az elemzésiinkhdz felhasznadlt, nyilvanosan és ingyenesen hozza-
férhet6 EORA26-adatbazis és a bemutatott mddszertan ugyanakkor segitséget és
kiindulépontot jelenthet a piaci szerepl6k szdmara a kdzzétételek fejlesztésében és
ezaltal a szabdlyozoi elvarasoknak valéd megfelelésben.

A kutatds kovetkez6 |épésében a karbonintenziv agazatok és kitettségek megfe-
tett hatdsok figyelembevételével is, igy rdmutatva a kiilonbo6z6 eszkdzosztalyok
vonatkozdsaban az eltérd kibocsatasi kategdriak alkalmazasabol eredd eltérésekre.
A jovébeni vizsgalatok eredményei kiinduldpontjai lehetnek a felligyeleti hatdsagok
altal alkalmazott mddszerek kiterjesztésének, valamint a zold eszkoztar-stratégia és
a zold Tékekovetelmény-kedvezmény Program bévitésének is. Tavlatilag javasoljuk
tovabba a kozvetett kibocsatasok vallalati szintli szambavételének, az un. hibrid LCA-
10-modelleknek a kialakitasat és elterjesztését, melyek 6tvozik a két megkdzelités
(vallalati, termék, ill. szolgaltatas, valamint makroszint(i dgazati elemzés) elényeit.
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