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Sági Judit 

Zöldkötvények kibocsátásának 
egyes kérdései, a környezeti 

célokkal összefüggésben

Certain Aspects of Green Bond Issuances in 
Relation to Environmental Goals

Összefoglalás
A  zöldkötvények a pénzügyi piacok egyik 
innovatív termékét képviselik; kibocsátásuk 
pénzügyi megtérülést eredeztet, ugyanak-
kor pozitív hatással vannak a környezetre 
és a társadalomra. Globális szinten a zöld-
kötvény-kibocsátás évente rekordokat dönt, 
újabb és újabb szereplők csatlakoznak erre 
a sajátos piacra. Kibocsátásuk és a megvaló-
suló projektek mérhető hasznait független 
hitelesítő intézmények tanúsítják. A szerző 
azt vizsgálja a szakirodalom alapján, hogy 
a pénzügyi piacok milyen környezeti célok 
mentén allokálnak forrásokat a környezet-
védelmi hasznokkal járó beruházásokra. 
A  zöldkötvények tipizálását a környezetvé-
delmi és fenntarthatósági célok, a megté-
rülés forrása, valamint a kibocsátó személye 
alapján mutatja be. A szerző következtetése 
a közelmúlt zöldkötvény-kibocsátási volu-
menei alapján az, hogy a környezeti célok 
között a klímaváltozás hatásainak kezelé-
se az elsődleges, ezt követően a szennye-

zőanyag-kibocsátás megelőzése és ellenőr-
zése, valamint a természeti erőforrások 
megőrzése kap prioritást.
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Summary
Green bonds represent an innovative prod-
uct in financial markets; their issue gener-
ates financial return, which, at the same 
time, has a positive impact on the environ-
ment and on society. Globally, green bond 
issuance hits records every year, with an in-
creasing number of players joining this par-
ticular market. The measurable benefits of 
their issuance and the concluding projects 
are attested by independent certification 
agencies. Based on the literature, the au-
thor examines the environmental objectives 
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that provide a basis for the financial markets 
to allocate resources to projects with envi-
ronmental benefits. Green bonds are classi-
fied according to their environmental and 
sustainability goals, the source of return, 
and the issuer’s identity. From recent green 
bond issuance volumes the author con-
cludes that mitigating the effects of climate 
change is of paramount significance among 
the environmental goals, followed by pre-
venting and controlling pollutant emissions 
and conserving natural resources.
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ment, environmental objectives, green fi-
nance, climate change

Bevezetés

A zöldkötvények legszembetűnőbb előnye, 
hogy kibocsátásuk pénzügyi megtérülést 
eredeztet, ugyanakkor pozitív hatással 
vannak a társadalomra. Valójában ezek a 
környezetvédelmi célokkal összefüggő köt-
vények fix kamatozású eszközök, amelyek 
bevételeit túlnyomórészt olyan projektek 
finanszírozására fordítják, mint például 
a megújuló energia vagy a légszennyezés 
megelőzése.

Az említett kötvények lehetőséget kínál-
nak a befektetők számára a portfóliók kör-
nyezeti lábnyomának aktív menedzselésére, 
mivel a zöldkötvények két fő jellemzője az 
átláthatóság és a beszámolás. Emellett el-
számoltatható pénzügyi eszközök; napjain-
kig több mint száz kibocsátó, befektető és 
biztosító írta alá a zöldkötvény alapelveit 
(International Capital Market Association, 
2018), egy átfogó iránymutatást, amely fo-
galmi kereteket és szabványokat nyújt ezek-
nek a fix kamatozású instrumentumoknak. 
Ezenkívül a zöldkötvények pozitív hatását 
általában független szervezetek, másodla-
gos hitelesítők tanúsítják. A  globális zöld-
kötvény-kibocsátás évente újabb rekordokat 
dönt, újabb és újabb szereplők csatlakoznak 

erre a sajátos piacra. A befektetési bankok 
és a biztosítók, mint például a Bank of Ame-
rica, Merrill Lynch, a Credit Agricole és a 
HSBC, óriási növekedést tapasztalnak a ki-
bocsátók számában és a kibocsátások volu-
menében (Lo Giudice, 2017). 

A  zöldkötvények ismertségüket elsősor-
ban a piaci szereplők számának ugrásszerű 
növekedésével érték el. Elsőként Lengyel-
ország és Franciaország bocsátott ki szuve-
rén zöldkötvényeket, mégpedig a megúju-
lóenergia-, a fenntartható infrastrukturális 
projektek finanszírozására. Az Egyesült Ál-
lamokban önkormányzati zöldkötvényeket 
bocsátottak ki a városok és a helyi közös-
ségek támogatására azzal a céllal, hogy se-
gítsék az éghajlatváltozás elleni küzdelmet, 
és előmozdítsák a megújuló energiaforrá-
sokra való átállást a nemzetközi gyakorla-
tokkal és szabványokkal összhangban. Az 
önkormányzati zöldkötvények a fenntart-
ható vízgazdálkodást, a légszennyezés meg-
előzését, a zöldépületek elterjedését és a 
biodiverzitás megőrzését finanszírozzák 
helyi szinten. Globális szempontból nézve 
az állami és nemzetközi intézmények, pél-
dául a fejlesztési bankok megerősítették 
a zöld- (fenntartható) finanszírozás iránti 
elkötelezettségüket azáltal, hogy több zöld-
kötvény-programot bocsátottak ki a helyi és 
nemzetközi projektek támogatására. Mel-
lettük nagyvállalatok, köztük az Apple, az 
Iberdrola, az Intesa SanPaolo, a QBE  In-
surance Group és a TenneT léptek elsőként 
a piacra. 

A kibocsátók száma és változatossága to-
vább bővült a feltörekvő országokból jövő 
kibocsátókkal. A  kínai és indiai piaci sze-
replők dollármilliárdokat elérő zöldköt-
vény-sorozatokat bocsátottak ki belföldi 
megújulóenergia-, energiahatékonysági és 
fenntartható projektek finanszírozására. 
Ezzel a feltörekvő piacok demonstrálták el-
tökéltségüket az alacsony szén-dioxid-kibo-
csátású jövő finanszírozására.

A  fejlett és fejlődő országok egyre na-
gyobb pénzügyi kihívásokkal néznek 
szembe az éghajlatváltozás miatt. A  zöld-
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kötvények megfelelő eszközök lehetnek a 
vasutak, utak, repülőterek, épületek, ener-
gia- és vízinfrastruktúra finanszírozásához, 
miközben pozitív a hozadékuk a környezet 
és a társadalom számára. A zöldkötvények-
kel finanszírozott valamennyi projektnek 
pozitív, éghajlatbarát hatása van, enyhítve 
a hagyományos fix kamatozású instrumen-
tumok negatív kockázatait. Mivel a zöldköt-
vények nagy fokú átláthatósággal bírnak, a 
befektetők mérőszámok segítségével (pél-
dául csökkent CO2 vagy gigawattóra tiszta 
energia előállítása) is értékelik a beruházá-
sok előnyeit.

Szakirodalmi áttekintés

A  szakirodalom szerint a környezeti célok 
finanszírozása nem merül ki abban, hogy 
a pénzügyi döntések meghozatala során 
figyelembe veszik a döntéseknek a társada-
lomra és a természeti környezetre gyakorolt ​​
hatását, hanem sokkal inkább azt takarja, 
hogy a pénzügyi piaci döntéshozók pénz-
ügyi erőforrásokat allokálnak a környezet-
védelmi hasznokkal járó beruházásokra (Bi-
eliński–Mosionek-Schweda, 2018; Hafner 
et al., 2020), amelyek elősegítik az alacsony 
szén-dioxid-kibocsátású világgazdasághoz 
való átmenetet (Sartzetakis, 2020). A  kör-
nyezeti hasznok között szerepel többek kö-
zött a levegő, a víz és a talaj szennyezésének, 
valamint az üvegházhatású gázok kibocsátá-
sának csökkentése, az energiahatékonyság 
javítása, az éghajlatváltozás enyhítése vagy 
az ahhoz való alkalmazkodás, és még sorol-
hatnánk. A zöldfinanszírozás a pénzügyi pi-
acokról von be forrást a meglévő környezeti 
problémák megoldására (Agliardi–Agliar-
di, 2019).

A zöldfinanszírozás összekapcsolja a glo-
bális környezeti hatásokat a világgazdasági 
rendszer működésével. A  növekvő népes-
ség, a gyorsan emelkedő életszínvonal és a 
gyakori szélsőséges éghajlatváltozás óriási 
terhelést ró a környezetre. A  környezet-
terhelés enyhítése érdekében szükséges a 
termelővállalkozásokat ösztönözni arra, 

hogy az erőforrásokat biztonságos korlátok 
között használják ki (Wiśniewski–Zielińs-
ki, 2019; Tripathy, 2017), még akkor is, ha 
ez nyereségességükben közvetlen módon 
nem jelenik meg (Molnár–Hegedűs, 2020). 
A zöldfinanszírozás esetén zöldkötvényeket 
(vagy más innovatív pénzügyi instrumen-
tumokat) bocsátanak ki, melynek során a 
hagyományos, a környezet szempontjából 
semleges befektetési döntési kritériumok 
mellett a környezetterhelési kockázatok 
enyhítésére is törekednek (Gianfrate–Peri, 
2019). Ennek eredményeként a zöldfinan-
szírozás nem kizárólag a környezetvédelmet 
és a környezettudatosságot támogatja, ha-
nem, ami még fontosabb, az erőforrásokat 
a nagy környezetterhelésű és energiaigé-
nyes iparágaktól a fejlett technológiákkal 
rendelkező ágazatokba terelheti át (Lebelle 
et al., 2020).

Amennyiben a projekt beruházási kiadá-
sai minősíthetően az éghajlati kockázatok 
mérséklésére irányulnak, akkor a beruházás 
megvalósítása indokolja a zöldkötvény ki-
bocsátását (Baulkaran, 2019). A zöldkötvé-
nyeket a befektetők olyan előnyös pénzügyi 
lehetőségeknek tekintik, amelyek a kocká-
zathoz képest magasabb hozzáadott értéket 
képviselnek (Chatzitheodorou et al., 2019; 
Deschryver–de Mariz, 2020; Tang–Zhang, 
2018), vagy másként, amelyek erőforrás-ha-
tékony befektetések (Cochu et al., 2016). 
Flammer (2020) a zöldkötvények informá-
ciós hatását akként jellemezte, hogy zöld-
kötvények forgalomba hozatalával a kibo-
csátók hitelesen jelzik a környezet védelme, 
fenntartása vagy helyreállítása iránti elköte-
lezettségüket. Hasonlóan jelzik a kibocsátó 
cégek azon törekvésüket, hogy a fenntart-
ható fejlődési célokat beépítik az üzleti stra-
tégiájukba, illetve integrálják a működésük 
valamennyi területébe (Szennay–Szigeti, 
2019; Szennay et al., 2019), ideértve a belső 
vállalatirányítási rendszereiket is (Krajcsák, 
2019a; 2019b). Ezen pozitív hatásoknak kö-
szönhetően a zöld- és fenntartható kötvé-
nyeket (különösen a hitelesített kötvénye-
ket, lásd Hyun et al., 2019; Li et al., 2019) 
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a pénzügyi piacokon prémiummal árazzák 
(Fatica et al., 2019; Hachenberg–Schiereck, 
2018; Zerbib, 2019).

A zöld- és fenntartható kötvények a glo-
bális adósságpiacok új, innovatív szegmen-
sét képviselik (Laskowska, 2017), elősegítve 
újabb pénzügyi források bevonását az ala-
csony szén-dioxid-kibocsátású és az éghaj-
latváltozásnak ellenálló gazdasági környe-
zet megteremtése érdekében; ennek okán 
indokolt a zöldfinanszírozás stimulusainak 
tudatos kiépítése. Az adósságpiacokon szá-
mos példa található a kockázatok és a cash 
flow-k meghatározott szereplőkhöz történő 
telepítésére, például strukturált kereskede-
lemfinanszírozással, fejlesztési banki előfi-
nanszírozással (Neszmélyi, 2019) vagy akár 
hitelgaranciákkal (Sági, 2017; 2018). Az 
előbbi eszközöket célszerű – a közösségi ala-
pú vagyonkezelői alapokkal, a zöld hitelga-
rancia-rendszerekkel, az átadási adóval stb. 
– együtt alkalmazni a zöldfinanszírozásban 
(Taghizadeh-Hesary–Yoshino, 2020).

A  szakirodalomban egyetértés van ab-
ban, hogy a versenyképes makrogazdasági 
és intézményi tényezők ösztönzik a zöld-
kötvény-kibocsátást (Tolliver et al., 2020). 
A  kormányzati ösztönzők önmagukban is 
alkalmasak olyan jogi és intézményi keret 
létrehozására (Lentner et al., 2017), amely-
ben a vállalati beruházási kedv élénkülése 
várható (Lentner, 2019), jövedelmezőségük 
és pénzügyi stabilitásuk javulása érhető el 
(Sági et al., 2020), illetve társadalmi fele-
lősségvállalásuk nagyobb szerepet kaphat 
(Migliorelli–Dessertine, 2019). A  zöldköt-
vények alapvető szerepet játszanak abban, 
hogy a gazdaságban rendelkezésre álló tő-
kék a fenntarthatóbb gazdasági tevékeny-
ségek felé áramoljanak (Maltais–Nykvist, 
2020). Ez utóbbi arra ösztönzi a vállalko-
zásokat, hogy zöldprojektekbe ruházzanak 
be, amely folyamat általában véve is fejleszti 
a zöld kreativitást (Zhang et al., 2020). 

Zhou és Cui (2019) arra a következtetés-
re jutott, hogy a zöldkötvények kibocsátása 
nemcsak a társaságok jövedelmezőségére és 
részvényárfolyamára hat pozitívan, hanem 

az innovációs kapacitásra is, és javíthatja a 
vállalatok CSR-jét. A  hagyományos kötvé-
nyekhez képest a zöldkötvények sajátosnak 
tekinthetők az alábbiak miatt (Dou–Shuxiu, 
2019): 1) a felhasználási cél mindig valami-
lyen zöldprojekt, és a források felhasználha-
tóságát e cél teljesülése mentén biztosítják; 
2) a kötvény futamideje hosszú, tekintettel 
a finanszírozott projekt hosszú megtérülési 
idejére; 3) a finanszírozott cél miatt rend-
szerint állami kiegészítő források pályázha-
tók; 4) a harmadik fél általi hitelesítésnek 
köszönhetően nagy kibocsátási volumenek 
érhetők el. A  zöldkötvények addicionális 
forrást biztosíthatnak a cégfelvásárlások 
és az irányításszerző ügyletek (Kucséber, 
2020) következményeként előálló refinan-
szírozáshoz is.

Anh Tu és szerzőtársai (2020) rámutat-
tak arra, hogy a zöld infrastruktúra, a zöld-
kötvények névleges kamatlába, valamint a 
kibocsátó országának gazdasági stabilitása 
a legfontosabb tényezők, amelyek közvetle-
nül befolyásolják a zöldkötvények piacának 
bővülését. Bachelet et al. (2019) azt is fel-
tárják, hogy a harmadik felek által végzett 
zöld minősítések (certifikációk) elengedhe-
tetlenek a befektetők bizalmának növelésé-
hez és ezáltal a sikeres kibocsátáshoz.

A zöldkötvények árazását leginkább a fix 
kamatozású hitelpiacokról átgyűrűző hatá-
sok befolyásolják (Reboredo, 2018; Rebo-
redo–Ugolini, 2019). Partridge és Medda 
(2020) úgy találta, hogy a szakirodalomban 
nincs egyértelmű utalás arra vonatkozóan, 
létezik-e „greenium” (zöld prémium) a kör-
nyezetvédelmi célok finanszírozásával kap-
csolatos kötvények kibocsátásakor (azaz az 
elsődleges piacon), ezzel szemben a zöld 
felár a másodlagos piacokon már érzékel-
hetően jelen van.

A környezeti célok megvalósulása

Az 1. táblázat a zöldkötvényeket abból a 
szempontból tipizálja, hogy a kibocsátással 
finanszírozott projekt hogyan járulhat hoz-
zá pozitívan a környezeti célokhoz. Ezek
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1. táblázat: �A kötvénykibocsátással megvalósuló finanszírozás  
és a környezetvédelmi célok összefüggése

Környezeti célok

A kötvényben megjelölt 
hitelcél

A klímaváltozás 
hatásainak 
kezelése

Alkalmazko-
dás a klíma-
változáshoz

Bio-
diver
zitás

Természeti 
erôforrások 
megôrzése

Szennyezôanyag-
kibocsátás megelôzé-

se és ellenôrzése

Megújuló energiafor-
rások • • • • •

Energiahatékonyság • • • •
Szennyezőanyag-kibo-
csátás megelőzése és 
ellenőrzése

• • • •

Környezetvédelmi szem-
pontból fenntartható 
gazdálkodás a természeti 
erőforrásokkal; fenntart-
ható földhasználat

• • • • • • • • •

Biodiverzitás megőrzése • • • • • • •

Környezetbarát szállítás • • • • • • •

Fenntartható vízgazdál-
kodás • • • • • • • • •

Alkalmazkodás a klíma-
változáshoz • • •

Környezetbarát termé-
kek és gyártási techno-
lógiák

• • • • • • •

Zöldépületek • • • • • • •

Megjegyzés: A • pontok a környezeti célokhoz történő hozzájárulás erősségét jelzik.
Forrás: Saját szerkesztés International Capital Market Association, 2019 alapján
 
ismerete segítheti a befektetőket, a kibo-
csátókat és a közreműködő bankokat a 
kötvénytípusok közötti választásban, javítva 
ezzel a tőkeallokáció és a pénzügyi piacok 
hatékonyságát (International Capital Mar-
ket Association, 2019). Megjegyezzük, hogy 
a társadalmi fenntarthatóságot finanszírozó 
kötvények esetében hasonló célrendszert 
állítottak fel, mint a zöldkötvények eseté-
ben (International Capital Market Associa-
tion, 2020). 

2019-es adatok alapján a gyakorlatban 
megköttetett zöldfinanszírozási megálla-
podások 32%-a megújuló erőforrásokkal 
és energiahatékonysággal függött össze, 

további 30%-a zöldépületek fejlesztését 
tűzte ki célul, 20% a környezetbarát szállí-
tás fejlesztéséhez járult hozzá, illetve 9% a 
fenntartható vízgazdálkodás fejlesztésére 
irányult (Climate Bonds Initiative, 2020b). 
A  források fennmaradó hányada jutott a 
fent megnevezett környezeti célokra (ezen 
belül 3-3% a szennyezőanyag-kibocsátás 
megelőzésére és ellenőrzésére, valamint a 
fenntartható földhasználatra). 

A  hitelviszony jellege és a megtérülés 
forrása szerint a zöldkötvények alábbi típu-
sai különböztethetők meg (International 
Capital Market Association, 2018; Climate 
Bonds Initiative, 2019):
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– szabványosított, zöld felhasználású köt-
vény (Standard Green Use of Proceeds Bond), 
amely a kibocsátó szokásos fizetési kötele-
zettségét tartalmazza;

– zöld bevételű kötvény (Green Revenue 
Bond), amelynél nem a kibocsátót terheli 
a fizetési kötelezettség, hanem közvetlenül 
a finanszírozott zöldprojektek által termelt 
cash flow a visszafizetés forrása (ekkor a 
projektből származó bevételek engedmé-
nyezése történik);

– zöldprojekt-kötvény (Green Projekt 
Bond), amelynek során a befektető közvet-
lenül viseli a projekt jövedelmezőségének 
kockázatát (visszkereseti jog mellett vagy 
anélkül a kibocsátóra);

– zöld biztosítéki kötvény (Green Securiti-
sed Bond), amely esetben a visszafizetés el-
sődleges forrása a finanszírozott projekt ál-
tal generált cash flow, de emellett egy (vagy 
több) zöldprojekt eszközei is a kötvény tör-
lesztésének biztosítékául szolgálnak.

Végül, a kibocsátó személye alapján a kö-
vetkező zöldkötvénytípusok különböztethe-
tők meg: projektkötvény, eszközfedezetű ér-
tékpapír, önkormányzati kötvény, szuverén 
kötvény, nemzetközi kötvény, valamint a 
pénzügyi szektor kötvénye (Climate Bonds 
Initiative, 2020a). 2019-ben az új kibocsátá-
sok 37%-a nem pénzügyi vállalkozásokhoz, 
25%-a pénzügyi vállalkozásokhoz kapcso-
lódott. A kormányzati kötvénykibocsátások 
aránya 11%-ot tett ki. A  fennmaradó há-
nyad jelzi a nemzetközi zöldkötvények be-
csült volumenét. 

A legnagyobb kötvénykibocsátó 2019-ben 
a holland pénzügyminisztérium volt, amely 
a holland állam nevében 6,7 milliárd dol-
lár névértékben hozott forgalomba hitele-
sített (Climate Bonds Certified minősítésű) 
zöldkötvényeket. Érdekesség, hogy a Chilei 
Köztársaság 2020-ban immáron másodjára 
bocsátott ki zöldkötvényeket, 2,4 milliárd 
dollár össznévértéken (Climate Bonds Ini-
tiative, 2020b). 

Az újabb kibocsátások sorában említhe-
tő a magyar állam 1,5 milliárd euró név- 
 

értékű hitelesített zöldkötvénye, melyet 
a szuverén zöldkötvény-keretprogramjá-
val összhangban 2020 júniusában hozott 
forgalomba, elsősorban a Nemzeti Tiszta 
Fejlődési Stratégiájában meghatározott 
klíma- és környezeti célokhoz kötődő kor-
mányzati beruházásokhoz kapcsolódóan. 
A  jegybank közelmúltban megjelent ta-
nulmánya kiemeli, hogy a további zöld-
kötvény-kibocsátások sikeressége nagyban 
támogatná hazánk klíma-, fenntarthatósá-
gi és energiastratégiai céljainak finanszíro-
zását (Magyar Nemzeti Bank, 2020). A klí-
mavédelmi törvényben (2020. évi XLIV. 
törvény a klímavédelemről) kijelölt célok 
jelentős projekt- és beruházásfinanszíro-
zási keresletet generálnak a közeljövőben, 
melyhez a tőkepiacok biztosíthatnak for-
rásokat a zöldkötvények révén. A  célok a 
következők:

– az üvegházhatású gázok kibocsátásának 
csökkentése minimum 40%-kal 2030-ig (a 
bázisév az 1990-es);

– annak vállalása, hogy 2030-at követően 
a végső energiafelhasználás 2005. évi szin-
tet meghaladó növekedése esetén a növek-
ményt az ország kizárólag karbonsemleges 
energiaforrásból biztosítja;

– a bruttó végső energiafogyasztásban 
legalább 21%-os megújuló energiaforrás 
részarányának elérése a 2030-ig;

– a 2050-re a teljes klímasemlegesség el-
érése, azaz, hogy az üvegházhatású gázok 
még fennmaradó hazai kibocsátása, vala-
mint elnyelése a 2050. évre egyensúlyba 
kerül.

A 2020 júliusában elindult Magyarország 
Fenntartható Tőkepiaci Stratégiájának ki-
dolgozása a tőkepiacok zöldítésének irányá-
ba tett pénzügypolitikai lépésként értékel-
hető; a „kezdeményezés célja, hogy a hazai 
tőkepiac a jelenleginél nagyobb mértékben 
tudja finanszírozni a környezeti fenntart-
hatóságot szolgáló beruházásokat, a »zöld« 
cégek pedig kedvezőbb tőke- vagy kötvény-
jellegű forráshoz juthassanak” (Magyar 
Nemzeti Bank, 2020).
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Összefoglalás és konklúziók

Jelen tanulmány a zöldkötvények kibocsá-
tásának környezetvédelmi fókuszára össz-
pontosít. Általánosságban a zöldfinanszíro-
zás olyan forrásszerzési módozatokra utal, 
amelyek támogatják a környezet megóvását, 
az éghajlatváltozás negatív hatásainak ke-
zelését, illetőleg erőforrásokat allokálnak 
a nagy szennyezőanyag-kibocsátó, energia-
igényes iparágaktól a technológiailag fejlett 
ipari tevékenységek felé. A  mérhető kör-
nyezeti hasznokkal járó projektkategóriák 
kiválasztásával a zöldkötvények kibocsátói a 
befektetői számára környezeti és pénzügyi 
megtérülést egyaránt eredményező befek-
tetési lehetőséget kínálnak.

A  zöldkötvényeket a befektetők olyan 
előnyös pénzügyi lehetőségeknek tekintik, 
amelyek a kockázathoz képest magasabb 
hozzáadott értéket képviselnek. Zöldköt-
vények forgalomba hozatalával a kibocsá-
tók hitelesen jelzik a környezet védelme, 
fenntartása vagy helyreállítása iránti elkö-
telezettségüket. A  hozzájuk kapcsolódó 
hasznok miatti befektetői érdeklődés követ-
keztében a kibocsátók általában a zöld- (és 
harmadik fél által hitelesített) kötvényeket 
prémiummal tudják árazni.

Vizsgálódásaink alapján az utóbbi év gya-
korlatában a megköttetett zöldfinanszíro-
zási megállapodások legnagyobb hányada 
a megújuló erőforrásokkal és energiaha-
tékonysággal függött össze, a zöldépületek 
fejlesztését tűzte ki célul, a környezetbarát 
szállítás fejlesztéséhez járult hozzá, illetve 
a fenntartható vízgazdálkodás fejlesztésére 
irányult. Ezek alapján levonható az a követ-
keztetés, hogy a környezeti célok között a 
klímaváltozás hatásainak kezelése az elsőd-
leges, továbbá a szennyezőanyag-kibocsá-
tás megelőzése és ellenőrzése, valamint a 
természeti erőforrások megőrzése; a biodi-
verzitás megőrzése, illetőleg a klímaválto-
záshoz történő alkalmazkodás jelenleg ke-
vésbé kap prioritást.
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