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A klimavaltozasbdl szarmazd komplex kockazatok megértése és csokkentése
az elmult években kiemelt céljava valt a pénzugyi szektor felugyeleti

szervei szamara. A klimakatasztrofa elkerulésének érdekében gyorsan
szigorodo klimapolitikék és a klimavaltozas mar megjelend kozvetlen hatésai
nagymeértékben befolyasolhatjak a pénzintézetek kockazati kitettségét. A
klimakockazatok értékelését segiti a jegybankok és felligyeleti szervek altal
létrehozott NGFS (Network for Greening the Financial Systems) altal kidolgozott
szcenariok. Az elmult évben a FED, ECB, BoE és az MNB egyarant publikalta

a klimastresszteszt eredmeényeit, a pénzugyi piaci szereplék felé iranyuld
nyomas erdsodik a szukséges adatok gyljtésére illetve a stressztesztre
vonatkozé folyamat kidolgozasara. Mig kozvetlen tékekovetelmény elvaras
jellemzéen nem kapcsolddik a stressztesztekhez, az ECB altal 2022 elsé felében
kivitelezett stresszteszt eredményei a SREP-en keresztul kvalitativ tekintetben
mar befolyasolhatjak a stressztesztben résztvevd pénzintézetekre iranyuld

tékekovetelmény elvarasokat.

A klimastresszteszt meghatarozasa és
jelentosége

A klimavaltozassal kapcsolatos stressztesztek célja
a lehetséges felmelegedési palyak kivéanatos és
nem kivanatos szcenaridinak bemutatasa. A multbeli
CO2 kibocséatéasok, vagyis a légkorben jelenleg
megtalalhaté mennyiség a jelenlegi tudasunk szerint
mar most visszafordithatatlan, évszazados tavlatu
hatdsokkal bir. Az IPCC hatodik értékeld jelentése
szerint azonnali cselekvésre van szukség, hogy

a felmelegedést az emberi j6lét és az dkoldgiai
rendszerek egyensulyara nézve kritikus 2 Celsius-fok
alatt szeretnénk tartani.

A tipikus szcenaridk a périzsi klimacélokkal
0sszhangban |évé forgatdkonyveket tartalmazzak,
mint kedvezd szcenaridk. Ezeknek van rendezett
verzidja, amikor idében elkezdik a szakpolitikai
dontéshozatalt és azt hatékonyan implementéljak.
Létezik rendezetlen, vagyis elhalasztott atallasi
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szcendario, mely soréan a klimacélokat ugyan sikerdl
elérni, de a késdi implementélas kovetkeztében

az atéllasi kockaztok a rendezett atallashoz

képest magasabbak. Tovabbi gyakori szcenario

a jelenlegi helyzetet tekintve egy realisztikusabb
forgatokonyv, mely az orszagonként meghatarozott
hozzéajarulasokat tartalmazza, azaz azt a szén-
dioxid csokkenté célszamot, melyet a parizsi
klimaegyezmény keretében a nemzetek véllalnak.
Ezek a jelenlegi vallalasok ugyanakkor nem
akadalyozzdk meg, hogy a felmelegedést 2 Celsius
fok alatt tartsuk. Egy ennél is kedvezétlenebb
szcenarié a meghiusult atallas, mely akar 3-4-5
fokos felmelegedési palyat is foglalhat magaban az
évszazad végére.

Ahhoz, hogy a parizsi klimacélokat el tudjuk érni, a
kovetkezé években szigoru szakpolitikai dontéseket
kell hozni. Ez a klimavéltozassal kapcsolatos, egy sor U]
kockdazatot rejt magaban, amelyet 6sszefoglalé néven
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atéllasi kockazatoknak hivunk. Amennyiben nem sikerdl
elérni a parizsi klimacélokat, Ugy a felmelegedéssel
jaré fizikai kockazatok fogjak meghatérozni a
kornyezetvaltozassal kapcsolatos hatasokat.

A szcendridelemzés lehet fellgyeleti stresszteszt,
mely aggregalt (makroszintd vagy szektoralis sokkon
alapuld) véaltozdkat hasznal inputként és outputként,
amit top-down megkozelitésnek hivunk. Ugyanilyen
aggregalt sokkokat lehet hasznalni banki szintd
stresszteszteknél is. Az aggregalt sokkokat be

lehet épiteni a hagyomanyos kockéazati modellekbe,
azonban a pénzlgyi intézményeknél lehetéség van
a bottom-up stressztesztek elvégzésére is, mely
soran ugyletszintd adatokon végzik el a klimasokkok
elemzését. Az elébbi esetén a jelenlegi modellek
kibdvitése, az utdbbi esetén az Uj mérészamok,
modszertanok fejlesztése jelenthet megoldast.

Klimakockazati szcenariok - NGFS

A klimavaltozassal kapcsolatos szcenaridk hajtoerejei
az atallasi és a fizikai kockazatok. Az 4tallasi
kockéazatok kozott soroljuk fel pl. az Uj, alacsony
karbonkibocsatassal jar6 technoldgiak megjelenését,
elterjedését és allami tdmogatasat, az emelkedd
karbonarakat, a fosszilis eréforrasok kivezetését/
arainak emelkedését, a szén-dioxid levegbbdl torténd
kivonasanak gyorsasagat, az energiaberuhazasok
emelkedését, a szektorok dekarbonizalhatésagat,

a fogyasztéi preferencidk megvaltozasat, a jogi

és reputacios kockazatokat. A fizikai kockazatok
kozott pedig pl. az emelkedd atlaghémeérsékletet,

az arvizeket, a szarazsagokat, a héhulldamokat,
tornaddkat, a szélséséges iddjarasi viszonyokkal
kapcsolatos egyéb direkt hatdsokat, pl. a megvaltozott
munkatermelékenységet sorolhatjuk fel.

A klimakockazati szcenariék meghatarozasaban
kiemelt szerepet t0lt be a kozponti bankok és
felugyeletek egyuttmUkodésébdl Iétrejott NGFS. A
szervezet 6 nagy klima szcenarié narrativat tervezett
és vizsgalt. Mindegyik szcenaridé esetében a szén-
dioxid leveg8bdl torténd kivonasa mérsékelt szintl, a
szcenaridkat az Uveghéazhatasu gazok kibocsatasnak
a dinamikaja hatarozza meg:

— A Net Zero 2050 forgatékonyvben sikerdl elérni
az 1,5 fokos felmelegedést nem meghaladd
palyat, ugy, hogy globalis a légkorbe kerulé
CO2 kibocséatésa és azoknak a légkorbdl vald
természetes/mesterséges kivonasa egyensulyba
kerult 2050-re. Néhany orszag esetében az
dsszes UHG kibocsatas esetében siker(il elérni a
nettod zérd szintet 2050-re. Az 4téllas azonnali és
zokkendmentes, a technoldgiai véaltas gyors.

— A Below 2 Celsius szcenéri6 is a rendezett atéllas
szcenarioi kozé tartozik. Az atéllas azonnali és
zokkendmentes, a technoldgiai valtas mérsékelt.

— A Divergent Net Zero szcenéaridoban 2050-
re elérjuk a globalis nettd zéro kibocsatast, de
magasabb aron, mint a rendezett atallas esetében,
mert a szakpolitikak szinergidja késébb kezdddott
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meg, mint a rendezett atallas esetén. Az atéllas
azonnali, de nem zokkenédmentes, a technoldgiai
véltas gyors.

— A Delayed transition szcenéri6 a feltételezi, hogy
a CO2 éves kibocsatasa nem csokken 2030-ig. Igy
sokkal szigorubb intézkedéseket kell hozni, hogy
elérjlk a globalis felmelegedési palya 2 Celsius-fok
alatt tartaséat. Az atéllas késleltetett, a technoldgiai
valtas lassabb.

— A Nationally Determined Contributions
(NDCs) az orszagonként vallalt hozzajaruldsokat
tartalmazza, melyek a jelenlegi allas alapjan nem
korlatozzédk 2 Celsius fok alatt a felmelegedést.
Az 4téllas csak az NDC-kben meghatarozott szint
szerint valésul meg, a technoldgiai valtas lassu.

— A Current policies szcenariéban nincs
a jelenlegieken kivul egyéb feltételezés a
klimavéltozas mérséklésének érdekében hozott
szakpolitikakra vonatkozdan. Ebben a szcenariéban
a legmagasabb a felmelegedési palya, igy a fizikai
kockazatok uraljdk a hatasokat. Az atallds nem
valésul meg, a technoldgiai valtas lassu.

A szcenaridkhoz tartozé makropénzigyi varakozasok,
mint a GDP, az inflacié, a munkanélkuliség

€s a hosszu lejaratu kamatlabak segithetnek

a klimahatéasok beépitésében a pénzugyi
kockazatkezelési modellekbe.

Felugyeleti stressztesztek — MINB, EKB,
BoE, FED

A részletesebb klimastressztesztek jellemzéen
egyel6re mégcsak a szabalyozdéi szervek stresszteszt
folyamataiban jelennek meg, melyek rendszerszinten
azonositjak a kockazatokat és azok hatésait, és
maodszertanuk kiindulasi pont lehet a banki szintd
stressztesztek kialakitasdban. Az MNB példaul a
leginkédbb érintett szektorokat azonositotta, az ECB

a fizikai kockézatoknak leginkabb kitett régiokat

tarta fel, a FED pedig Uj modszertant épitett a
klimakockazatok azonositasara.

Az MINB az NGFS szcenaridkkal dsszhangban

3 forgatokonyvet vizsgélt - a baseline szcenarié
mellett a rendezett és rendezetlen atallast, illetve a
meghilsult atallast. A klimavaltozas hatésait el6szor
aggregalt gazdaséagi sokkokra forditottak le, majd
szektordlis NPL ratakhoz kapcsoldddé koefficienseket
meérték fel, és végul szdmszerUsitették a
szcenaridkban becsult tobblet NPL allomanyokat. A
fizikai és atallasi kockazatok hatésai szektorszinten
mas dinamikat mutatnak, lesznek egyértelm
vesztesei és egyértelmU nyertesei is az atalldsnak,
melyek szcenariénként szintén valtozhatnak.

Az EKB 2022-es, jelenleg is folyamatban levé éves
fellgyeleti stressztesztjeinek mar részét képezik

a klimakockézati stressztesztek, harom modulra
bontva: egy kvalitativ kérd6iv a kockazatvallalas
meértékének, kockazatkezelési eljarasok fejlettségének
az értékelésére, adatbekérd a klimakockazati metrikak
(pl. kitettségek szektoralis besorolasa, UHG hatasok
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finanszirozasa) felmérésére, valamint adatbekéré

a klimakockézati stresszteszt kiindulé kockazati
értékeinek a meghatarozasahoz, egyes pénzintézetek
esetében pedig maganak a stressztesztnek a
végrehajtasa. A folyamat sordn a kiindulé kockéazati
mutatdkat orszag és portfélié szerinti megbontasban
a szokasos hitelkockazati mutatokra kell meghatarozni:
pl. Stagel1-3 kitettségek és tartalékok, LTV értékek,
LGD, gyégyulasi ratak, stb. Az EKB makrogazdasagi
valtozok széles korére készit elérejelzéseket az NFGS
szcenaridk szerinti megbontasban az EU tagéallamokra
€s nagyobb vildggazdasagi szereplékre, amelyek
inputként szolgalhatnak a banki modellekben.
Ezekben egyes valtozokra szektoralis megbontas

is megjelenik, megkonnyitve a hitelkockazati
modellezés soran a klimakockazat beépitését. A
makrogazdaséagi €s szektoralis megkozelités mellett
az EKB j6 gyakorlatnak tartja a véllalati szektorra az
ugyfél szintl hitelkockazati hatdselemzés készitését
a klimakockéazatokra vonatkozdan. A hosszu tavu
tranzicios kockazatok esetében az ECB lehet6vé teszi
a pénzintézetek mérlegében levé klimakitettségek
dinamikus szemléletét: egy hiteles zold stratégia, az
eddig karbon-intenziv kitettségek zold tranziciéjanak
a tdAmogatasa esetén a magas klimakockéazatu
kitettségek csokkenése is feltételezhetd. A Pillér

2-es tékekovetelményt alapvetden kdzvetlendl

nem befolyasoljak a stresszteszt eredményei, de
kvalitativ tekintetben beépll a SREP folyamatba, igy
meégiscsak hatdssal lehet a SREP sordn meghatéarozott
t6kekodvetelmény elvarasra. Az ECB 2022 juliusaban
publikalja varhatoan a stresszteszt eredményeit. Uj
irany, hogy a bottom-up moédszertan legalabb részbeni
alkalmazasat és otvozését a top-down maodszertannal
az ECB egyre inkabb elvarja.

A Bank of England a t6kemegfelelésre vonatkozd
hagyomanyos stressztesztjei mellett ,,exploratory”
jelleggel végez stresszteszteket. A klimavaltozas
hatasait vizsgélé Climate Biennial Exploratory Scenario
(CBES) stressztesztek a 3 NGFS szcenéridra épllve,
30 éves idétavon kerulnek meghatarozasra (Early-
action, Late-action, No-action). A gyakorlat célja a
pénzintézetek és a jegybank megértésének a novelése
a klimakockazatoknak valé kitettség, az Uzleti modellek
sérulékenysége és a kockazatkezelési megoldasokra
vonatkozoan. A stresszteszt eredményének nincsen
hatésa a pénzintézetek tékekovetelményeire, a
legnagyobb hitelintézetek és biztositdk bevonasaval (60-
70% koruli piaci lefedettséq) és az intézmény specifikus
visszajelzésen keresztll mégis jelentds hatasa lehet

a pénzintézetek kockazatkezelési gyakorlatara. A

BoE 2022-es stresszt tesztjének az eredményei

majus 24-én kerultek publikélasra, amelyben a brit
jegybank a vizsgalt bankok profitabilitasanak és a
tdgabb makrogazdasagi kockazatok ndvekedésének

a veszélyére hivta fel a figyelmet a klimakockazatok
kezelésének az elmaradasa esetén.

A FED sajat megkozelitést alkalmazott a szcenariod
tervezés soran. Klimastresszként azonositotta azt az
esetet, amikor a fosszilis energiapiaci indexekben
50 szazalékos visszaesés kovetkezik be. Az altaluk
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kifejlesztett CRISK kockazati mérészam — amelyre a
bankok a fosszilis iparagi kitettséguk, tékeerdsséguk
és méretlk flggvényében kilonbdzé médon
érzékenyek — azt mutatja meg, hogy a klimasokk
bekovetkezése esetén mekkora addicionalis
tékebevonasra lenne szlksége a banknak.

MNB elvarasok

Az MNB a Zold Ajanlaséaban kifejtette, hogy milyen
elvardsokat tdmaszt a bankok felé klimastresszteszt
témaban. A szcendéridkkal kapcsolatban elvarja, hogy
konzisztensek legyenek a nemzetkozileg publikalt
szcenaridkkal, mint az Intergovernmental Panel on
Climate Change (IPPC) vagy az International Energy
Agency (IEA) forgatokonyvei. A szcenarioknal
figyelembe kell venni a klimavaltozassal kapcsolatban
felmerulé Uj kockazatokat, mint az atéllasi és a fizikai
kockazatok.

A bankoknak hosszabb idétavon szikséges
vizsgalodni, és a baseline illetve a széls6séges
szcenariok t6kekovetelményre tett hatasokat kell
kiszamolniuk. A klimavaltozas hatédsai kozép és
hosszutavon jelentdsek, emiatt Iétfontossagy,
hogy a hatasok pontos felmérése érdekében
bdévitsék ki az elérejelzési id6horizontot. A

klima stressztesztek eredményeinek felmérése
utan a bankoknak szikséges az eredményeket
effektiven kommunikalni az 6sszes érintett részleg,
kulonosképpen a vezetéség felé, és meg kell kezdeni
a kockazatcsokkentd intézkedéseket.

A banki klimastresszteszt kihivasai,
korlatai

A klimastresszteszt tobb oldalrél is kihivas elé éllitja

a pénzugyi intézményeket. Az egyik legnehezebb
feladat a klimaszcenaridk gazdasagi sokkokra valé
leforditdsa. Ezek olyan komplex modellezési eljaras
soran készulnek, ahol tobb megkozelitést alkalmaznak
egyszerre, mint példaul az Integrated Assessment
modellek. Ezek felépitése és fenntartasa rendkivl
eréforrasigényes.

A belsé modellépités helyett kilsé adatforrasokat is
lehet hasznalni a sokkolt makrodkondmiai, pénzugyi
és szektoralis valtozdk azonositdsara. Az szcenéridk
eredményei azonban nem mindig elérheték
publikusan, nem feltétlen elég széleskord a foldrajzi
vagy szektordlis lefedettséglk és nem tartalmazzak
a magyarorszagi specialitdsokat. Amennyiben a bank
a publikusan elérhetd adatbéazisokat kivanja hasznalni,
Ugy hasznalhatja a jelenleg rendelkezésre all6 korlatos
adatokat, vagy varhat az Uj eredmények publikalaséara
(pl. ECB stresszpalyak publikalasa).

A sokkolt aggregélt valtozék hasznéalata esetén

is szlikséges a belsé modellek fejlesztése. Mig a
klimavéltozas hatésai jellemzéen kdzép- és hosszu
tavon (akar 30+ év) jelentkeznek, a szokdsos kockazati
modellek csak 2-3 évet tekintenek elére. Ahhoz, hogy
a klimakockéazatokat szamszerUsiteni lehessen, ki kell
terjeszteni az elérejelzési idéhorizontot a jelenlegi
modszertani megkozelitésekben.
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Amennyiben a pénzUugyi intézmény az Ugyletszint(
stressztesztek elvégzése mellett dont, Uj modszertani
megkdzelitéssel tudja beépiteni a klimakockazatokat
a portfolidjanak elemzésébe. Ennek elsé 1épése

a klimakockazattal kapcsolatos mérészamok
kidolgozéasa, gyUjtése, becslése. Azonban az
Ugyfélszint( adatok elérhetésége és megbizhatésaga
egyelére bizonytalan, a klimakockazattal kapcsolatos
adatait be kell majd gydjteni pl. a hitelbiralat

soran. A nagyvallalatokra vonatkozé mérési és
kozzétételi elvarasok enyhitik ezeket a problémakat

a kozeljovében. Mind a bedélési valdszinliség,

mind a beddlés esetén realizalt varhatd veszteség
érintett lehet a klimavaltozas hatasara. A hosszutavu
lakashitelek esetén példaul fontos lehet a jelzalog
geolokécios elhelyezkedése, ahol megjelenhet a fizikai
kockéazatos erésodése, illetve az is, hogy az ugyfél
milyen iparagban dolgozik, ahol az atallasi kockazatok
modosithatjak a jovébeli fizet6képességet.

Biztositoi klimastressztesztek

A klimavaltozasboél szarmazé kockazatok a
biztositétarsasagokat is szdmos csatornan keresztul
érintik, igy az EIOPA 2022 januarjaban mar a
harmadik alkalommal publikalt ajanlasokat az iparag
szamara a klimastressztesztek alkalmazasara
vonatkozdan. A tranziciés kockazatok a biztositdok
altal kezelt befektetési portféliora jelentenek
kiemelt kockéazatot. A biztositétarsasagoknak a

piaci kockézatok értékelésekor fokozott figyelmet
kell forditaniuk a kitettségeik karbon intenzitadséhoz
kapcsolddo kockazatokra. A klimavaltozashoz
kapcsolodo fizikai kockazatok a biztositott eszkozoket
érintd karesemények (pl. dradasok, szarazsag,
tlzesemények) kockézati mutatoira nagyfoku

hatast gyakorolhatnak. A biztositdk a stressztesztek
kialakitdsakor meghatarozhatnak konkrét kockéazati
értékeléseket az egyes kitettségeikre vonatkozéan
(bottom-up), illetve a kockazati események
eléforduldsi valészinlségére, azok korrelacidjara és
a hatdsok nagysagara vonatkozéan alkalmazhatnak
a klimavaltozas hatasait figyelembe vevéd Uj
feltételezéseket modelljeikbe (top-down).

Kovetkezo lépések

A pénzlgyi intézményeknek fontos azonositaniuk,
hogy milyen klimakockézatok és mely teruleten
érintik ket leginkdbb. A magasabb kitettséggel
rendelkezd terlleteket érdemes mélyebben vizsgalni
elsé korben. Az azonositott kockazatokat egy elényds
€s hatranyos szcenarid narrativaba kell épiteni, majd
ezutan szamszerdsiteni a koztes klimasokkokat. A
hatasok felméréséhez szikséges a jelenlegi modellek
idéhorizontjanak kib&vitése, avagy Uj klimakockazati
mérdszamok, maddszertanok fejlesztése (mint az

ESG scoring vagy a CRISK mddszertana). A hianyzd
adatokat 0ssze kell gydjteni, majd szamszer(siteni a
rovid, kozép és hosszutavu hatasokat. Az kovetkezé
|épés, hogy az eredményeket kommunikaljak az
érintett terlletek felé, és ezutdn megkezddédhet a
stratégiai tervezés a kockazatcsokkentd intézkedések
érdekében.

A klimakocké&zatok felmérése és kezelése nagy
kihivast jelent a pénzigyi intézmények szamara.
Azonban a zold atallas elésegitése nem csak
térsadalmilag fontos feladat, hanem (j Uzleti
lehetéségek megjelenését is jelenti a bankok/
biztositok szaméara a megvaltozott fogyasztoi
preferenciak fényében.

A hirlevél készitésében részt vettek: Pavelka Alexandra, Toronyai Bélint és Wieder Gergé.
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