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ELOSzO

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Z6ld Programjaban kozel két éve ak-
tivan foglalkozik kdrnyezeti fenntarthatosagi kérdésekkel. A klima-
valtozdsbdl és mas kornyezeti anomalidkbdl fakadd kockazatok és ka-
ros hatdsok tarsadalmunk és gazdasagunk egészét érinteni fogjak,
beleértve a pénzligyi rendszert is. Egy hosszu tavon is fenntarthaté
novekedésre képes gazdasagi rendszerre vald attérés sziikségessége
ma mar nem kérdéjelezheté meg. Az is nyilvanvald, hogy ez nem a
jov6, hanem a jelen feladata.

Orvendetes, hogy hazdnkban is megindultak olyan folyamatok, ame-
lyek ezt a gazdasdgi dtrendezGdést tamogatjak. Ezek k6zé sorolhatd
a hazai megujuldéenergia-termelést el6segité tdmogatasi rendszer
beinduldsa, amely eredményesen aktivizalta a beruhazoi kozosséget
a hazai megujuldenergia kapacitasok kiépitésére. Fontos latnunk,
hogy ebben finanszirozéként a magyar bankszektor is oroszlanrészt
vallalt.

Az elindult folyamat viszont még mindig a kezdeti fazisban jar. Ma-
gyarorszag nemzeti energiastartégiaja 10-20 év tavlataban a ha:zai
megujuldéenergia-ipar legaldbb hatszoros névekedését iranyozza el6,
ami elvileg hasonlé névekedést vonna maga utdn a kapcsolddd banki
hiteldllomanyra nézve is. Az MNB-nek, mint pénzligyi szabalyozénak
mindez tobb szempontbdl is nagy jelent6séggel bir.

Képes-e ezt a fajta béviilést, és ezen keresztil a kornyezetileg is fenn-
tarthatd novekedést finanszirozni, tdmogatni a hazai bankrendszer?
A hitelezés sziikségszerl béviilése végbe tud-e menni egy prudens,
egészséges kockdazatvallalas mentén? Milyen korlatokat kell az

érintetteknek leklizdenilik a célok eléréséhez? Milyen szabalyozoi |é-
péseket tesz az MNB a finanszirozas élénkitésére? A jelen tanulmany
ezeket a kérdéseket jarja kordl.

dr. Kandracs Csaba
Alelnok
Magyar Nemzeti Bank
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Roviditések

CRR Capital Requirements Regulation
(t6kekovetelményekrél sz616 rendelet)
DSCR Debt Service Coverage Ratio
(addssagszolgalati fedezet mutatd)
HUPX Hungarian Power Exchange
(Magyar Szervezett Villamosenergia-piac)
KAT Kotelez Atvételi Rendszer
LCOE Levelised Cost of Energy
(élettartamra vonatkoztatott fajlagos energiakoltség)
IRENA International Renewable Energy Agency
(Nemzetkozi Megujuld Energialigyndkség)
IRS Interest Rate Swap
ISF Infrastruktira Tamogatd Faktor
IT™M Innovacids és Technoldgiai Minisztérium
MAVIR Magyar Villamosenergia-ipari Atviteli Rendszerirdnyitd
MEKH Magyar Energetikai és K6zm(-szabalyozasi Hivatal
METAR Megujulé TdAmogatasi Rendszer
MNB Magyar Nemzeti Bank

REKK Regionalis Energiagazdasagi Kutatokézpont
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1. BEVEZETES

1.1. Az MNB és a z6ld finanszirozas

Az MNB 2019-ben indult Zéld Programjaban? célul tlizte ki, hogy a kérnye-
zeti fenntarthatésagi (,,z61d”) szempontok erételjesebben érvényesiiljenek
a hazai pénzigyi kozvetit6rendszerben. Ennek érdekében az MNB kiilon-
b6z6 eszkozokkel elGsegiti a kornyezeti eredet(i (kiléndsen a klimavalto-
zashoz kapcsolddd) pénziigyi kockazatok felmérését, hatékony kezelését a
bankok és egyéb pénziigyi szervezetek altal, illetve el6 kivanja segiteni,
hogy a pénzigyi intézmények bdviteni tudjak a zold beruhdzasok finanszi-
rozasat.

Ennek jegyében az MNB 2019 soran féként a lakossagi szegmensre foku-
szalt, mely Gzletagban — a jegybankok kozott vilagszinten elsGként — a zold,
energiahatékony jelzalog- illetve személyi hitelekre kedvezményes t6keko-
vetelmény-programot hirdetett meg.? A kedvezményt a bankoknak dij vagy
hitelkamat csokkentés formajaban kell tovabbadniuk az ligyfeleiknek.

A vdllalati finanszirozas zolditésének keretében a megujuléenergia-terme-
Iés az elsG olyan agazat, melyben az MNB megyvizsgélja a fejlesztési, tdmo-
gatasi lehetGségeket. A megujuld energia teriilete egy stabil, valsagalld,
nem konjunktura-érzékeny, dinamikusan novekvé agazat, mely hosszu ta-
von képes a munkahelyteremtésre, az értékteremtésre és hozzdajarul ha-
zank klimapolitikai célkitlzéseinek teljesitéséhez és egy fenntarthatdbb,
egészségesebb jovo eléréséhez.

thttps://www.mnb.hu/letoltes/az-mnb-zold-programja-1.pdf

1.2. Az MNB és az energetika

Az Innovacids és Technoldgiai Minisztérium (ITM) altal 2020 janudrjdban
publikalt Nemzeti Energiastratégia 2030, kitekintéssel 2040-ig elnevezésl
dokumentum igen ambiciézus célszdmokat hatarozott meg a hazai meg-
Ujuld, legféképpen fotovoltaikus naperémd kapacitdsok bévitésére vonat-
kozdan. A stratégia ezzel hozzdjarulhat nemcsak hazank EU-s vallalasainak
teljesitéséhez, valamint ahhoz a tarsadalmi igényhez, hogy fogyasztasunk
fenntarthatébb mddon torténjen, de a pénzpiaci szereplSk szamara egy
stabil, finanszirozhaté portfélid kialakitasahoz is. Figyelembe véve a jelen-
leg Magyarorszagon beépitésre kerilt megujuld, valamint a 2030-as, 2040-
es célértékeket és az egyes megujuld technoldgidk beruhazasi koltségeit,
megallapithatd, hogy mind a névekedés mértéke, mind a megvaldsitas kolt-
sége kihivast jelent a hazai szabalyozéi és finanszirozasi kornyezetnek.

Mindezek alapjan (a kiéplilt kapacitasokat leszamitva) a Regionalis Energia-
gazdasagi Kutatokozpont (REKK) technoldgidkra vonatkozé koltségelbrejel-
zéseit is figyelembe véve a 2040-re elérni tervezett 13,300 MW megujulé
kapacitashoz a tervezett naper6mdvi részaranyt is figyelembe véve Gssze-
sen kb. 2,250 milliadrd forint Gj beruhdzasra lesz sziikség, (évente 112 milli-
ard Ft), ami potencialisan akar 1,600 milliard Ft 4j hitelkihelyezést jelenthet
(1. abra). Ezt az 6sszeget értelemszer(ien tovabb néveli az energiatarolo ka-
pacitasok kiépitése és a szintén jelentds beruhdazasi igénnyel bird, elenged-
hetetlenl szikséges haldzatfejlesztés koltsége, aminek koltségigénye 500
millidrd forintot is elérhet.

2https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2019-evi-sajtokozlemenyek/lakascelu-zold-
tokekovetelmeny-kedvezmeny-programot-vezet-be-az-mnb


https://www.mnb.hu/letoltes/az-mnb-zold-programja-1.pdf
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Kapacitasok* Finanszirozas
(Mw) (milliard Ft)

1300

1300

1258 Cé12030-ig  Cél 2040-ig

- # Beruhazasi igény

2020.08.31 Cél2030-ra Cél 2040-re . L
% Finanszirozasi igény

B Naperém Mas megujuld

abra 1: A Nemzeti Energiastratégia célkitlizései és az abbdl eredd beruhazasi, illetve finan-
szirozasi igény. (*) A szamok magukban foglaljak a haztartdsi méret( kiserémveket és a
kereskedelmi méretli er6miveket

Az MNB négyféle motivaciéval foglalkozik a megujuléenergia-termelés fi-
nanszirozasan bellil.

e Egyrészt az MNB 2019 folyaman a kornyezeti eredetli pénziigyi
kockazatok felmérését megkezdte, melynek részeként klimavalto-
zasi stresszteszt kialakitdsan dolgozik, mely a pénziigyi rendszer
sokkellenalld képességét kilonb6z6 klimavaltozasi, klimapolitikai
szcenaridk mentén vizsgalja. A klimastresszteszt végss (attételes)
célja, hogy a kdrnyezeti eredet(i pénziigyi kockdzatok csokkenjenek
a pénzlgyi kozvetitérendszerben.

e Masrészt, a Nemzeti Energiastratégidban megfogalmazott meguju-
I6energia-termelést érinté célkitlizésbsl addddan, a beruhdazasi

3 Az atéllasi kockdzat a klimavaltozds miatti gazdasagi, tarsadalmi véltozasokbol fakado tzleti kockazat,
mely elsGsorban a hitel- és a piaci kockazatot néveli banki kitettségek esetében.

igény jelentésen novekedni fog, ezaltal sziikségszerden fel fog futni
a bankok eziranyu hitelezése. A pénziigyi stabilitasi felel6sség miatt
az MNB szamara fontos, hogy ez a béviilés minél kisebb mikropru-
dencidlis (hitel-, kamat-, likviditasi stb.) kockazat mellett valdsuljon
meg.

e Harmadrészt, a klimavéltozdshoz kapcsolddd &tallasi kockdzat® mi-
att az MNB kivanatosnak tartja, hogy a banki mérlegekben egyre
inkdbb ndjon a kérnyezetileg fenntarthatd iparagak, tgyfelek rész-
aranya a ,barna”, azaz a szigorodd kornyezeti szabalyozdsnak job-
ban kitett (és ezért hosszabb tdvon kockazatosabb) iparagakhoz,
Ugyfelekhez képest. Az energiaszektor finanszirozasaban ez érte-
lemszerlien a ,z6ld” energia-hitelezés sulyanak novekedését, ta-
mogatdsat jelenti.

e Negyedrészt, maga a megujulé energia térnyerése hasznos makro-
gazdasagi szempontbdl, a klimavaltozds mérséklése hozzajarul a
kornyezeti fenntarthatdsagi problémdkbdl, energiafligg6séghdl
szdrmazd orszagkockdzat mérsékl6déséhez, tovabba ezek stabil
termelékenységli beruhazasok, ezért tdmogatni tudjik a fenntart-
haté gazdasdagi novekedést is.

A fenti motivaciok abba az irdnyba hatnak, hogy az MNB-nek érdekében all,
hogy a megujuléenergia-termelés banki (vagy egyéb pénziigyi szervezet al-
tali) finanszirozasa minél kedvez6bb kérnyezetben valésulhasson meg.

1.3. A hazai megujulé villamosenergia-tamogatasi rendszerek

Hazankban 2016.12.31-ével bezardlag lehetett tdmogatasi kérelmet be-
nyudjtani a Kotelezé Atvételi Rendszerben (tovabbiakban: KAT). 2017-ben
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elindult az Gj Megujulé Tamogatasi Rendszer (tovébbiakban: METAR),
melynek tdbb alprogramja is |étezett. Jelenleg a palyazati tenderrel elnyer-
het6 zold prémium és a biomassza, biogaz erémdvek szamara létrehozott
barna prémium rendszerben lehet tdmogatast elnyerni.

Az egyes palyazati rendszerek feltételei a hazai megujuld villamosenergia-
termelést megalapozd, 6sztonzé, stabil pénzaramot eredményezé kotelezd
atvételi rendszert6l fokozatosan mentek at egy versenyorientdlt, technold-
giasemleges tdmogatasi rendszerbe. METAR tdmogatasban — a barna pré-
miumot és a haztartasi méret( kiserémUveket kivéve — olyan megujulé vil-
lamosenergia-termelés részesiilhet, amely Uj beruhazashoz kapcsolddik és
a beruhazas kivitelezése a tdmogatas igénylésekor még nem kezd6dott
meg.

A finanszirozasi kornyezet megértéséhez sziikséges a két tdmogatdsi rend-
szer, a KAT és a METAR-on beliil a 2019 8szén indult 1. METAR tender (azaz
palyazati prémiumos rendszer), majd a 2020 nyaran indult 2. METAR tender
peremfeltételeinek 6sszehasonlitasa. Ezt szemlélteti az 1. tablazat (2. és 3.
oszlop). Osszességében, a KAT rendszerben a termelék &ltal megtermelt
megujulé villamos energiat egy el6re meghatarozott (rendeletben szaba-
lyozott) fix aron (az inflaciét 1%-ponttal alacsonyabban kdveti) 20-25 éven
at atveszi a KAT mérlegkor-felel6s MAVIR?. A magas és fix tamogatdsi érték
a kotelez6 atvétellel egylitt egy stabil, kiszamithatd, jol tervezhet6 pénzara-
mot biztosit a termel6Gk szdmara. Tovabba, a tamogatasi id6tartam jelentés
biztonsagi tartalékot jelent mind a befekteték, mind a banki finanszirozék

4 Példaul 2020-ban a 20 MW, vagy annal kisebb naperém(vek esetében ez az ar 33,36 Ft/kWh
5 A tdmogatasi rendszer koltségeit nem az dllami koltségvetés fedezi, hanem a villamos energia araba
keril beépitésre, azonban az egyetemes szolgdltatasban vételez6k mentesiilnek a dijtétel aldl.

szamara. A KAT m(kddése egyszerd, a termelSk, beruhazok részérdl a ta-
mogatasi rendszerben valé mkodés kevesebb szaktudast igényel.

Ezzel szemben a METAR palyazati rendszer erésen kozelit a piaci alapu
energiatermeléshez, amely igy kevésbé kiszamithatd és tobb lzleti bizony-
talansagot foglal magaban. A rendszer fontos erénye viszont, hogy verseny-
helyzetet teremt a beruhazdk, illetve termel6k kdzott, ami végeredmény-
ben csokkenti a villamos energia teljes életciklusra vonatkoztatott el6alli-
tasi koltségeit. Ennek kdszonhet6en a rendszer sokkal inkdbb pénzigyileg
onfenntartd lehet, azaz kevésbé utalt kozponti tdmogatdsra. A verseny el6-
nyeit végeredményében a tamogatdsok koltségének csokkenése altal a ta-
mogatdsi rendszert finanszirozé ipari energiafogyasztdk élvezhetik®, akik a
gazdasag és foglalkoztatds kétségkivil jelentGs szereplbi. A piaci jelzések
tdmogatasi rendszerbe torténd beépitése abbdl a szempontbdl is rendkivil
elényds, hogy a megujuld energia technolégiak fejl6désébdl adddé koltség-
hatékonysagi javuldsokat a hazai piacon is érvényesiteni lehet (lasd 10. dbra
és téma tovabbi targyaldsat a 3. fejezetben).
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ATMENET A KET RENDSZER KOZOTT

Tamogatdsi paraméterek KAT METAR (palyazati prémium) o )
2017-ig 2017-t6l FINANSZIROZASI KOCKAZAT
Energia értékesités Kotelezd atvétel MAVIR altal Piaci értékesités Ertékesitési kockazat

Fix ar (tdmogatott MAVIR atvé-

Ertékesitési ar L
teli ar)

Piaci értékesitési ar + Zold pré-

mium (tdmogatds) >> Véltozé  Arkockazat 1

arbevétel

Ertékesités devizanem HUF fix ar

EUR piaci értékesités + HUF

EUR/HUF FX kockazat

z6ld prémium

2021-2026-ig fokozatosan

Kiegyenlitd energia emelkedd: 5% >> 100% 100% Arkockazat 1

Tamogatasi id6tartam 20-25 év 15 év Tamogatasi id6 |

Tamogatott ar napenergia 33 Ft /kWh max. 26 Ft/kWh Tamogatasi 6sszeg |

Futamidd puffer* 5-10 év 0 Tamogatasi id6tartam tartalék

tablazat 1: KAT rendszer és a pélyazati prémium alapti METAR 6sszehasonlitasa

1.4. Tamogatasi rendszerek értékelése finanszirozéi szempontbol

A rendszer-szint(i el6nyok kiemelésével parhuzamban, befektet6i és finan-
szirozasi szempontbdl nézve az aldbbi kockazati elemek jelentek meg a ME-
TAR-ban (1. tablazat, 4. oszlop):

o Ertékesitési kockazat: Mig a kordbbi KAT rendszerben a MAVIR &t-
vette a termelSktsl az sszes megujuld energiat, a METAR rendszer-
ben a termel6k a szabadpiacon értékesitik a megtermelt energiat,
ennek érdekében energiakeresked&kkel kotnek aramatvételi szerz6-
déseket.

o Arkockazat: A METAR és KAT rendszerben rejlé kockazati kiilonbsé-
get szemlélteti a 2. dbra. Mig a KAT rendszerben termel6k fix arat
kapnak a termelt megujulé energidért, addig a METAR rendszerben

a termel6k egy zold prémiumra palyazhatnak, max. 26 Ft/kWh érték-
ben, ami 21%-kal alacsonyabb a fix KAT arhoz képest. A nyertes ta-
mogatott ar és az adott hénapra vonatkozo utélagos (ex post) refe-
rencia piaci ar kilénbsége fogja megadni az adott hénapra vonat-
kozé fajlagos tdmogatast, azaz a prémium mértékét. Ha ez a kilonb-
ség negativ, akkor a premizalt termeld koteles megfizetni a kiilonbo-
zetet a befogaddnak.
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abra 2: Arkockazat a METAR-ban (az adatok illusztraciok)

e Arfolyamkockazat: Arfolyamkockazat a korabbi tdmogatdsi rend-

szerben is létezett, mivel a telepitett eszk6zok nagy része import. A
technoldgia folyamatos fejl6désével a beszerzési drak EUR és USD
devizanemben kifejezett koltségei csokkennek, ugyanakkor a HUF
gyenglilése a palyazati arak és a zold prémium inflalédasahoz vezet
a kivitelezési koltségekkel szemben. Tovabba a jelenlegi pdlyazati
rendszerben a piaci energiaértékesités EUR devizanemben torténik,
ehhez adddik a zold prémium HUF devizanemben. Bar a zold pré-
mium a HUF-ban meghatarozott palyazati arhoz igazodik és szektor-
szinten kompenzalja az drfolyamkockazatot, egy-egy termelé eseté-
ben a rovid tavu arfolyam-kilengések mérsékelt kockazatot hordoz-
hatnak.

Kiegyenlitési koltségek: A termel6knek az energiatermelésiiket
el6re kell jeleznitik egy menetrend formajaban, melyet az erémd m-
szaki paraméterei és az id6jarasi el6rejelzések alapjan szamitanak. A

6 Egy, az Eurdpai Unid elGirasait implementald, 2019.12.30-an bevezetett jogszabalymaddositds alapjan
2020-2026 kozott mar viselnilik kell a kiegyenlitési energia okozathelyes koltségeit, de évente csdkkend

menetrendtdl vald eltérések rendszerszintl kiegyenlitése sziikséges
a villamosenergia-rendszer stabilitasanak érdekében, ami koltséggel
jar. Ennek a kiegyenlitési szlikségletnek a koltségétél korabban men-
tesiiltek a KAT rendszerben termel6k®. Ezzel szemben a METAR rend-
szerben termel6k a termelés megkezdésétSl 100%-ban viselik a ki-
egyenlit6 energia koltségét, melynek mértéke 2019-ben atlagosan 3
Ft/kWh volt a MAVIR kalkulacidja alapjan, de szamos energetikai (pl.
magyar erémlivi kapacitasok valtozasa), geopolitikai (pl. foldgaz ara-
nak alakulasa), technoldgiai (pl. el6rejelzések pontossagjavuladsa) té-
nyez6 figgvényében, illetve az er6ml(ivet befogadd mérlegkdron be-
[Uli megallapodasok fliggvényében folyamatosan valtozhat.
Futamidd kockazat: az elsé két METAR paélyazati felhivasban a tamo-
gatasi futamidé a KAT 20-25 éves tdmogatasi idStartamahoz képest
15 évre csokkent (bar a vonatkozd kormanyrendelet megenged 20
éves tdmogatasi id6tartamot is). A KAT rendszerben lényeges tarta-
Iékot jelentett az atlagosan 15 éves hitel futamidét kovetd 5-10 éves
plusz tdmogatasi idGtartam, ami fizetési nehézségek esetén teret biz-
tosit a projekthitelek atstrukturalasara. A METAR rendszerben egy
atlagos 15 éves hitelfutamidé6t éppen lefed a 15 éves tdmogatasi id6-
tartam, esetleges atstrukturalasra mar nem nyujt lehetGséget.

mértékld kompenzaciora jogosultak, ezaltal 6 év alatt fokozatosan épiil be koltségeik kozé a kiegyenlitd
energia koltsége.
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2. HELYZETKEP

Ez a fejezet a jelenlegi megujuld villamos energia beruhdazéi és finansziro-
zasi aktivitdst mutatja be. A fotovoltaikus napenergia technoldgia hazai do-
minancidjabdl, illetve annak kiemelt stratégiai szerepébdl adéddan a be-
mutatott adatok naperémdvekre vonatkoznak.

2.1. Kiadott naperémii tamogatasi hatarozatok

2020 szeptemberében 0Osszesen 3,444 darab kereskedelmi méretd nap-
erém( tdmogatdsi hatarozat volt érvényben, melyek 6sszteljesitménye
3,277 MW7 (3. 4bra és 2. tablazat). Ennek tilnyomd tdbbségét, 2,919 MW-
ot, még a KAT rendszerben kiadott hatarozatok teszik ki. A timogatdsi rend-
szerek kozotti atmenetnek kdszonhetéen, a METAR hatdrozatok aranya a
kovetkez6 években nagymértékben ndvekedni fog.

Osszteljesitmény alapjan szamolva, a tdmogatasi hatarozatokhoz kéthetd
projektek mintegy 40%-a 1,300 MW kapacitas értékben mar megvaldsult.
A hatdrozatok szamat tekintve, a projektek 63%-a valdsult meg; kovetke-
zésképpen kisméret(i projektek ez idaig nagyobb aranyban fejezédtek be
sikeresen.

7 Az adat az inverterek 6sszesitett AC oldali kapacitdsara vonatkozik (MWac)

METAR i -
KAT-METAR
131 MW [
‘ 226 MW 3277 MW-bdél:
3,277 MW
1302
MW
KAT Megvalésult
2919 MW (2020.09-ig)

dbra 3: 2020.09 hénapban érvényben 1évé naperémi(i tamogatasi hatarozatok (*) KAT-
METAR kategdria magéban foglalja a METAR-KAT és pélyazat nélkiili METAR
alprogramokat

Tamogatasi Engedélyek  Naperdmdii teljesitmény 2020.09-ig
rendszer (MWac) megvaldsult
szama MW % Atlag MW
KAT 2,959 2,919 8% 1.0 1,144
KAT-METAR? 414 226 7% 0.5 156
METAR 71 131 4% 2.0 2
Osszesen 3,444 3,276 1,302

tablazat 2: 2020.09 hdnapban érvényben Iévd hatarozatok

A tamogatdsi hatarozattal rendelkez6 naperémivek méret szerinti megosz-
[3sat a 4. abra szemlélteti. A naperémivek 95%-a fél MW vagy kisebb ka-
pacitasu. Ezek teszik ki az 6sszes tamogatott kapacitds kozel felét (1,576
MW). A kapacitasok masik felét, 1,481 MW-ot, az 5 MW-nal nagyobb pro-
jektek adjak ki. 55 ilyen projekt épilt meg vagy all kivitelezés alatt. A

8 Ez a kategdria magéban foglalja METAR-KAT (339 hatarozat, 161 MW, 71% megvaldsult) és a palyazat
nélkiili METAR (75 hatérozat, 65 MW, 63% megvaldsult) alprogramokat.
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legnagyobb projektek elérik az 50 MW-ot. A kisméret( projektek dominan-
cidja a szabalyozasi rendszer sajatossagainak kdszonhet6.

135 %
. 3254 x
5: 220 MW 7: 1576 MW

0.5 és 5 MW kdzdtt

5 &5 50 MW kdzott

0.5 MW vagy kisebb

abra 4: Tamogatott naperém(ivek méret szerinti eloszlasa

A KAT rendszerben a kisméret( naperémiivek engedélyezési folyamata lé-
nyegesen egyszer(ibb. A legtdbb ilyen erém( nem egyediilallé, hanem tobb
hasonlé kiserém(vel egyiitt klasztereket alkot. METAR-ban tdmogatast
nyert projektekre nagyobb méretiiknél fogva a klaszteres rendezédés ke-
véshé jellemzg, illetve varhatd a jov6ben.

A naperémlivek regionadlis elhelyezkedését mutatja be az 5. dbra. Ennek
alapjan a legtébb mar megvaldsult vagy lizemkezdet el6tt allé naperémdvi
kapacitdssal bird megyék: Borsod-Abauj Zemplén (438 MW), Jasz-Nagykun-
Szolnok (338 MW) és Somogy (323 MW) megyék. Figyelemre méltd, hogy
foldrajzi adottsagainak koszonhetéen Magyarorszag legnagyobb napener-
gia potenciallal rendelkezé teriletei Csongrad, Baranya, Tolna és Bacs-Kis-
kun megye®. A legutdbbi kivételével elmondhaté, hogy az adottsagokhoz
képest viszonylag kevés naper6md van ezekben a megyékben épilében.
Ennek ellenkezGje igaz Borsod-Abauj-Zemplén megyére, amely hazai vi-
szonylatban az egyik legrosszabb napenergia potencidllal rendelkezik.

% A SolarGIS kimutatasai alapjan: https://solargis.com/maps-and-gis-data/download/hungary

A naperémdvek regionalis eloszldsa a kbvetkez tdmogatasi tenderek ered-
ményeképpen még nagy mértékben valtozhat. Fontos kiemelni mindemel-
lett a napenergia foldrajzilag decentralizalt jellegét, amely ellatasbiztonsagi
és regionalis fejlesztési politikai szempontbdl is el6nyos.

abra 5: Tamogatott naperémvek regionalis elhelyezkedése Gsszesitett MWac kapacitas
szerint

2.2. Beruhazok

Az el6z6 fejezetben bemutatott tdmogatdsi hatarozattal rendelkez6 er6-
mivek 1,795 beruhdzéhoz kéthet6k. A beruhdzék %-e egy tdmogatasi ha-
tarozat birtokosa, negyede pedig legalabb kett6 (esetenként akar tiz) hata-
rozattal rendelkezik. Nem meglep6 mddon, a beruhazék tilnyomd tébb-
séghen nyereségorientalt gazdasagi vallalkozdsok, de akad néhany példa
onkormanyzati vagy egyéni vallalkozéi beruhazasra is.


https://solargis.com/maps-and-gis-data/download/hungary
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Az iparagakat tekintve bemutathatd, hogy a beruhdzék mintegy 60%-a vil-
lamosenergia-ipari cég, amelyeket a szolgaltatasi szféraban (14%) és épit6-
iparban (9%) m(ikodé vallalkozasok kévetnek (6. dbra). A villamosenergia-
ipari cégek jellemzGen projekttarsasdgok, amelyek célzottan a tdmogatasi
hatdrozathoz kothet6 naper6mdvek telepitésére és mikodtetésére jottek
|étre. Ezek az Ujonnan alapitott cégek nem rendelkeznek jelentSs eszk6zok-
kel, mas gazdasagi tevékenységbdl szarmazo arbevétellel és munkavallalé-
kat egyaltaldn nem, vagy csak nagyon kis szamban foglalkoztatnak.

Ezzel szemben, a beruhdzék negyede 10 f6nél tobbet foglalkoztat; a legna-
gyobbak kozott talalhatd tobb 1,000 fénél is tobbet foglalkoztatd nagyval-
lalat. Az 6sszes beruhazoé aggregdlt foglalkoztatottsagi adatait vizsgalva el-
mondhaté, hogy a hazai napenergiaipar koriilbeliil 21,000 munkahely fenn-
tartasdhoz jarul hozza kozvetve vagy kozvetlenil, nem szdmolva az eré6m
kivitelezési fazisaban foglalkoztatottakat és beszallitokat.

Szolgéltatds Epitipar

14% 9%
- Kereskedelem
5%
‘ Gyaripar

1,795 4%

beruhézé Mez6gazdasag
2%
Mds ipardg
5%

Villamos energia
61%

abra 6: Naperé6mU beruhazok ipardgi megoszlasa

A foglalkoztatottsagi adatokhoz hasonld képet mutat a beruhdazé vallalko-
zasok arbevétele. A legtdobb cég 20 millio Ft alatti, a cégek 15%-a 20 és 300

10 A becslés a hasonld cégnevi beruhazok 6sszekapcsolasan és nem tulajdonlasi adatokon alapul

millié Ft kozotti és 12-15%-a 300 millid Ft feletti arbevételt jelentett. Ez az
aszimmetria 6sszhangban van a projekttarsasagok nagyszamu jelenlétével.

Megjegyzendd, hogy az emlitett villamosenergia-ipari projekttarsasagok
kozil a legtobb valamilyen mas hasonld projekteket is tomorité érdekelt-
ségi korhoz, anyavallalathoz tartozik. Becslések alapjan, az 1,795 beruhazé
kérilbelil 600-650 kiilldnbdz8 érdekeltségi kérbe rendezédik®. Az érde-
keltségi korok nem ritkan tobb tiz, de kivételesen akar szaz tagszervezetbdl
is dllhatnak.

2.3. A beruhazasok megvaloésulasanak iiteme

A tdmogatasi hatarozathoz kothetd teljes 3,277 MW kapacitds 4%-a (az en-
gedélyek 7%-a, 121 MW kapacitas) késedelmesként van jelolve a szaba-
lyozd nyilvantartasaban, azaz az izemkezdési hatarid6ig nem kezdte el md-
kodését. Szamos projekt Gizemkezdési hatarideje viszont még nem esedé-
kes. A tdmogatasi rendszer szabadlyai szerint a beruhdzdéknak harom év All
rendelkezésiikre a projekt kivitelezésre. Nemzetkozi viszonylatban ez hosz-
szU id6nek szamit; egyes fejlett piacokon egy éven belil valésulnak meg
naperém projektek.
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1400
1200 ® 78% ® 78%

1000 63%
§ 800
600 ® 39%
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2016 el6tt 2016 2017 2018 2019 2020

OKiadott engedély (MW) B Megvaldsult (MW) @ Megvaldsulasi rata (%)

abra 7: Naperém beruhazasok megvaldsulasa a tdmogatasi hatarozatok kiadasanak éve
szerint

Az elemzés id6pontjdban, a hazai beruhazasok 75%-anak még legaldbb 4
hénap all rendelkezésre, hogy megkezdje az lizemszer(i m(ikodését. A 7.
abra a kiadott tdmogatdsi hatdrozat éve szerint mutatja be a naperém{(ivek
megvaldsulasanak litemét. Ebbdl l1athatod, hogy 63%-0s megvaldsulasi rata-
val a még viszonylag régi 2017-ben kiadott KAT hatarozatok nem futottak
ki. A 2017 utan kiadott KAT hatdrozatokra ez hatvanyozottan igaz: a 2018-
as és 2019-es hatdrozatok 39%-a és 15%-a valdsult eddig meg, tovabba
nem lathatd példa egyetlenegy gyors lefutdsi 2020-as projektre sem.

Egy masik szemszdgbdl tekintve illusztralja a kérdéskort a 8. dbra, amely a
megvaldsulas (temét az lzemkezdési hatarideje alapjan mutatja be. Ennek
alapjan vélhet6, hogy a jelenlegi kivitelezési aktivitds, a varakozasoknak
megfelel6en, még 2021-es hatdrideji projektre 6sszpontosul (60% megva-
[6sulds). 2022 és azutdn esedékes projektek Gzemkezdése még varat ma-
gara.

1400
1200 ® 88% ® 90%

1000 o 69% ¢ oy
> 800 60%

2 B H
200 E 15%
, I B = olo% el

2018 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
el6tt

[ Kiadott engedély (MW) ® Megvaldsult (MW) @ Megvaldsulasi rata (%)

abra 8: Naperé6ml beruhazasok a tamogatasi hatarozatokban foglalt izemkezdési hataridé
szerint

2.4. Finanszirozas

A hazai naperémiivek finanszirozasi forrasai kovetkez6képpen csoportosit-
hatok:

Bels6, oner6bdl torténd finanszirozas: a beruhdazé vallalat vagy csoport
kiils6 forrasok igénybevétele nélkiil, sajat tartalékbdl vagy pénzarambdl fi-
nanszirozza a beruhazast.

Kiils6 finanszirozas: A beruhazé bizonyos 6nrész vallalasa mellett, de jelen-
t6s kilsé, jellemzéen hitelintézeti forrasbdl finanszirozza a beruhazast.
Ezen belll két alcsoport kiilonboztetheté meg:

e Kozvetlen célzott naperé6mii beruhazasi hitel/projektfinansziro-
zas (Illusztracio A.): a tdmogatasi hatdrozattal rendelkez6 cég sza-
mara folydsitott jellemz&en hosszu lejaratd beruhazasi hitel. Ennek
a tipusu finanszirozasnak két alfaja létezik:

o Projektfinanszirozas: a naperémi megvaldsitdsara létre-
jott villamosenergia-ipari projekttarsasag projekthitelbdl
valdsitjia meg a naper6mi beruhdzast. A projekthitel
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visszafizetésének forrdsa kizardlag a naper6ému altal ter-
melt pénzaram.

o Meérleg alapu vallalati finanszirozas: jellemz6en nem villa-
mosenergia-ipari beruhazdé (pl. egy agrdripari véllalat) az
alaptevékenységét is figyelembe vevé mérleg-alapu beru-
hazasi hitelforrasbdl valésitja meg a naperémi beruhazast.
A hitelvisszafizetés forrasa a vallalat 6sszes eszkoze.

o Kozvetett holdingszinti finanszirozas (lllusztracié B.): a tdmoga-
tasi hatarozattal rendelkezd beruhdzé cégek tulajdonosa, anyaval-
lalata altal lehivott és a beruhdzoék felé tovabbitott beruhdazasi hite-
lek, amely egy projekt portfoliét finansziroz.

Holding hitel
projekthitel
v. mérleg
alapd hitel tagi kolcsbn
beruhdzas
‘6" beruhazas
— s Lo b
7 L I
Projekt l'll'l' l'll"' l'll""
Projekt portfolié

Panel A. Kozvetlen mérleg alapu vagy Panel B. Kdzvetett holdingszinti

projektfinanszirozas portfolio finanszirozas

A hazai hitelintézetek jelenleg nem cimkézik a naperémd beruhdzasra fo-
lydsitott hiteleket, ezért a kinnlevg hitelallomany és annak Osszetétele
csak becslési médszerekkel dllapithaté meg (a részleteket lasd a modszer-
tani jegyzetben).
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Az itt alkalmazott mddszertan alapjan szamitott finanszirozasi adatokat a
3. tdblazat és a 9. dbra foglalja 6ssze: az 1,302 MW megvaldsult kapacitds
kozel 80%-a projekt- vagy holdingszintl hitelfinanszirozasbdl valdsult
meg. Beruhazdi 6nerébdl valdsult meg kb. 15%; mig a maradék 5-7% ka-
pacitas finanszirozasi forrdsa ismeretlen.

A tdmogatasi hatdrozatokhoz kotheté teljes naperémd kapacitas 60%-
anal a kulsé forrdsszerzés még folyamatban van, vagy ennek hianyaban
Onerdbdl valdsulna meg. A 3. tablazatbdl [athatd, hogy amig a mar hitel-
forrashoz jutott projektek megvaldsulasi rataja atlagosan 85%, addig az
(egyelére) kiilsé forrasok nélkiili projektek kicsivel tobb mint 10%-a valo-
sult meg eddig. Igaz, hogy ezeknek a projekteknek atlagosan tobb id6 all
rendelkezésikre az lizemkezdési hataridGig (9 hdnap), de a hitelfinanszi-
rozdas kiemelten fontos szerepe a naperémlivek sikeres lizembe allitasa-
ban igy is érzékelhet6.

A fennallé banki (projekt- és holdingszint() hiteldllomany legaldbb 237
milliard Ft-ra becslilhetS. Az adathianyt figyelembe véve és korrigalva, a
valds kitettségi érték 250-270 millidrd Ft k6zott lehet!, amelynek fele-
fele projektszintd, illetve holdingszint(i naperém( beruhazasi hitel. Alta-
ldnossagban elmondhatd, hogy projektszint(i finanszirozast a masik hitel-
kategoéridhoz képest kisebb létszamu és eszkdzértékd vallalatok vették
igénybe.

A projektszint(i naper6mu beruhazasi hitelek atlagos futamideje 12 év,
amely messze elmarad a naperémiuivek 20-25 éves hasznos gazdasagi
élettartamatdl. A futamid6 meghatdrozé tényezéi a tdmogatasi id6tartam

11 Visszafelé kalkulalva, 350 millié Ft/MW fajlagos beruhazési koltséggel és 70% tSkeattétellel szamolva,
270 millidrd Ft kihelyezett hitel kortlbell 1,100 MW hitelfinanszirozasbol megvaldsult kapacitést ered-
ményez, ami kdzel esik a 3. tdblazatban foglalt értékhez.
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és a banki hitelezési politika, amely jelentés puffer id6szakot ir el6 a ta-
mogatasi id6tartam és a hitel lejarata kdzott.

Megvalosult kapacitasok forrasa

Projekt szint( . o
beruhdzasi hitel Holding szintd o ]
40% ) .. beruhdzési hitel Hiteldllomany

38% (mrd Ft)

Holding sz.  Projekt sz.

115-135 /
27

115-135

LSS

Ismeretl
7%

en

Oneré vagy hitelszerz6dés
folyamatban
15%

Ossz: 250-270 milliard Ft

abra 9: Megvaldsult naperémdvek finansziorzasi forrasai és kinnlevd hiteldllomany (MNB
becslés, Isd. modszertani jegyzet)

Modszertani jegyzet:

A projektszinten folydsitott hitelek a Hitelregiszter adatbazisbodl lehivott adatok-
bél (lehivas vonatkozasi ideje: 2020.08.30) keriiltek algoritmikusan cimkézésre.
Naperém hitelnek minésil minden olyan hitel, amelyik megfelel a kdvetkezé
feltételeknek:
e  Megujuld energia tdmogatasi hatarozattal rendelkezd cégnek a tdamo-
gatasi hatdrozat datuma utan folydsitottak
e Beruhdzasi célt szolgal
e A hitel 1 MW épitend kapacitasra es6 névleges 6sszege 150 millid és
400 millié Ft kozé esik
e Futamideje legalabb 7 év

A projektszint(i kinnlevd Osszeget az ily mdédon cimkézett hitelek Osszesitett
fennallod téketartozasa adja.

A holdingszint( hitelek meghatdrozasdhoz a tamogatasi hatdrozattal rendelkez6
cégek legutolsé pénziigyi mérlegében szereplS hosszu és rovid lejaratu kotele-
zettségek mérete szolgalt alapul. Amennyiben egy cégnél azonositasra keriilt
olyan kotelezettség, amelynek az 1 MW épitendd kapacitasra esé 6sszege 150-
400 millié Ft kozé esik, tovabba a céghez nem kothet6 a fenti algoritmus szerint
projektszinti finanszirozas, akkor a cég feltételezhet&en holdingszintd finanszi-
rozasban részesilt. A holdingszint( hitelek kinnlevé 6sszegét az ebben a finan-
szirozasban megvaldsult kapacitasok értékébdl és a projektszintl hitelek kinn-
lev6 6sszegébdl kovetkeztettiik, feltételezve, hogy a két finanszirozdsi mod at-
lagosan hasonld fajlagos koltségl projekteket és hasonlé tékeattétell hiteleket
takar.

Az 6ner6bdél megvaldsuld beruhazasok olyan - tdmogatdsi hatarozattal rendel-
kez6 - cégekhez kothet6k, amelyekhez nem lett tarsitva a fentiek szerint sem
projektszintl, sem holdingszint(i finanszirozas. Ez egy pillanatnyi allapotot tiik-
roz és nem azt jelenti, hogy ezek a cégek nem szerezhetnek kiilsé forrast.
Amennyiben a kiilsé forrasszerzés folyamatban van, az még nem jelenik meg az
adatbazisban.
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Beruhazok Naperémidi teljesitmény (MWac) Finanszirozds Uzemkezdési
hataridéig
hatralevé

. ol . idé
Finanszirozasi forras szama % Kiadott Kiadott Megvalo-  Megvalé- Kinnlevé Atlag
engedé-  engedé- sult sulasi Hitelek/finan- (hénap)

lyek lyek (MW) rata szirozas
(MW) (%) (%) (millié Ft)

Ismeretlen 229 13% 240 7% 89 37% ? 2

Kozvetlen naperémi beruhazasi hitel 496 28% 602 18% 522 87% 115024 5

Kozvetett holdingszint(i finanszirozas 560 31% 603 18% 496 82% 115 215 0

Oner8/mas forras vagy kiilsé forras folyamatban 510 28% 1832 56% 195 11% 0 9
Osszesen 1795 100% 3276 100% 1302 40% 236 728

tablazat 3: Tdmogatott naperémdvek finanszirozasi forrasai az MNB becslése alapjan (részleteket Idsd a mddszertani jegyzetben)
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3. BANKI ES PIACI KONZULTACIO

Az MNB 2020 tavaszan a Bankszovetségen keresztiil konzultaciot kezdemé-
nyezett a kereskedelmi bankokkal arra vonatkozdan, hogy a megujuléener-
gia-termelés hazai finanszirozdsaban milyen korlatok, nehézségek addd-
nak, milyen valtoztatasokra lenne sziikség a szabalyozasban és a finanszi-
rozasban, ami konnyitené a hazai megujulé energetikai beruhdzasok terje-
dését, és tamasza lehetne a Nemzeti Energiastratégia 2030, kitekintéssel
2040-ig ciml dokumentumban felvazolt intenziv megujulé energia kapaci-
tasbovitd fejlesztéseknek.

3.1. A banki konzultacié eredménye

A 2020 nyaran lezarult banki konzultaciéban résztvevé hitelintézetek a
megujuld energia terlletén kihelyezett hitelek %-ét lefedték. A konzultacié
soran felvetett problémak harom prioritasi csoportba sorolhatéak az akut
jellegl problémaktdl a kevésbé emlitett problémakorokig.

Legfontosabb kihivasok: valaszadd bankok legtbbje vagy mindegyike altal
emlitett, fajsulyos, a finanszirozast akut médon is befolyasold, nehezité
problémadk. Ezek egy része szabdlyozasi teriiletet érint, nagyobb része vi-
szont a hitelkockazatokat néveli, mivel tobb szempontbdl is valtozott a ME-
TAR palyazattal elnyerhetd z6ld prémium keretrendszere a bankok 4ltal ed-
dig finanszirozott megujulé energetikai strukturdk szabalyozasi hatteréhez
képest.

e Tamogatasi futamidé révidsége: Bar a Kormanyrendelet!? megen-
gedi a 20 év tdmogatasi futamidét is, a tenderben a maximalizalt
tdmogatdsi futamidd 15 év lett, ami dsszhangban van a KAT-ot k-
vet6 dtmeneti tamogatasi alrendszerek egyre csokkend tamogatasi

12.299/2017. (X. 17.) Korm. rendelet a megujulé energiaforrasbdl termelt villamos energia kotelez§ at-
vételi és prémium tipusu tdmogatasarol

futamidéivel, példaul a METAR-KAT-ban és a pélyazat nélkili ME-
TAR z6ld prémiumban is a legtdbbszér 17 évre adott a MEKH tdmo-
gatasi hatdrozatot. A finanszirozd bankok a tdmogatasi futamidé-
nél toébb évvel révidebb futamiddre nyujtanak finanszirozast annak
érdekében, hogy ha a futamidé alatt likviditasi, mdkodési vagy
egyéb olyan probléma adddik, ami negativan érinti a hitel visszafi-
zetését, akkor legyen elégséges id6tartam a finanszirozé és a finan-
szirozott szamara a probléma kezelésére, a hitel atstrukturalasara.
A tamogatdsi futamiddn tulnyuld finanszirozas viszont a késGbbiek-
ben részletezett kockdzatokon tul azt a plusz kockazatot is hor-
dozza, hogy a finanszirozott mar nem részesiil tdmogatasban, teljes
mértékben a piaci koriilmények kozott kell helytallnia, ami a tdmo-
gatasi rendszerhez képest alacsonyabb bevételt, ezaltal alacso-
nyabb - addssagszolgdlatra fordithatdé — pénzaramot biztosithat
szamara. Ennek eredményeképp a tdmogatasi futamidén tuli finan-
szirozds nem preferdlt a bankok részérdl, valamint jellemzéen cso-
portszint( hitelezési politikdba Gtkozik.

Ertékesitési kockazat: A termel6knek a korabbi rendszerrel ellen-
tétben maguknak kell értékesiteniiik a megtermelt energiat a sza-
badpiacon, a KAT-ban atvételi kételezettséggel biré befogadd (MA-
VIR) mar nem veszi at el6re meghatdrozott fix aron a teljes megter-
melt energiamennyiséget. Ebb6l addddan a piaci arak volatilitasa,
a 20%-kal alacsonyabb maximalis palydzhaté tdmogatdsi Osszeg
(max. 26 Ft/kWh) és a tdmogatas képletének valtozasa (a prémium
az elnyert tender ar és az ex post piaci referencia ar kilonbsége)
egylttesen azt eredményezi, hogy az elérhet6 bevétel alacso-
nyabb, a bevétel stabilitdsa pedig gyengil, igy a finanszirozasi
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futamidé egészében nézve a bevétel alakuldsa bizonytalannd valik.
A piaci arak volatilitdsat csokkentheti, ha a termel6k dramatvételi
szerz6dést, ugynevezett Power Purchase Agreementet (PPA) kot-
nek, ami a piaci arak atlaganal némileg alacsonyabb, de stabilabba
teheti a pénzdram évenkénti alakuldsat. Ugyanakkor amig az Egye-
siilt Allamokban vagy Nyugat-Eurépéaban elterjedtek a 10 éves
aramatvételi szerz6dések is, addig Magyarorszagon a legtdbb
aramatvételi szerz6dés ennél rovidebb idétartamra szél, és nem
képes lefedni az er6m( kivitelezéséhez kapcsolédd bankhitel fu-
tamidejét.

e Bizonytalan kiegyenlitési koltségek: A METAR-ban az energiater-
mel6knek 100%-ban okozathelyesen viselnilik kell az energiater-
melési menetrendtdl vald eltérésekbdl fakadd kiegyenlitési sziik-
séglet koltségeit, ami egy plusz koltséget jelent a pénzdramban, de
a koltség tervezhet&sége hosszu tavon bizonytalan. Ez a koltségté-
tel a magyar naperémivek esetében jelentds, a nyugat-eurdpai
naperémlvi kiegyenlité6 energia koltségek tobbszordse, igy min-
denképpen fajsilyos eleme a megtermelhet6 pénzaramnak. A MA-
VIR szamitasai alapjan a 2019-2020-as idGszak naperém{vi terme-
lésének atlagos fajlagos kiegyenlit energia koltsége 3 Ft/kWh, mi-
vel hosszu tavu progndzis az MNB szdmara nem elérhetd, ezért ez-

zel az értékkel szamoltunk kalkulacidinkban. A finanszirozé bankok
a kiegyenlitési koltségek csokkentése és a megujuld portféliéd diver-
zifikalasa végett is felvetették, hogy a szélerémdivek engedélyezé-

sében pozitiv szabdlyozoi valtozdsokat tartanak indokoltnak®®. A

13 253/1997. (XII. 20.) Korm. rendelet 10.§ 4.: Beépitésre szant terlleten és beépitésre szant tertilet hatdratdl
szamitott 12 000 méteren belill - a haztartasi méret(i kiserémiinek szamito szélerémd kivételével - szélerémd,
széler6mi park nem helyezhetd el. Ennek megfelel6 terllet nem létezik Magyarorszagon, tobb eurdpai
orszagban 1200 m alatt van ez a védGtavolsag. 2007. évi LXXXVI. torvény a villamos energiardl 7/B. § * (1-
3): széler6m(ivek, illetve széler6m( parkok létesitése a szélerémi-kapacitas |étesitésére iranyuld palyazati kiirds

nyugat-eurdpai kiegyenlité energiadrakkal valé konvergencia fun-
damentumai pedig csak kb. 5 éves tdvlatban varhatdk, a szlovak,
szlovén hatdrmetszék ataddsat, majd az eurdpai kiegyenlité ener-
giaplatformok integraciojat kovetben.

Megujulé eré6miivek ingatlanjogi statusza: A finanszirozé bankok
altal kihelyezett projekthitelek visszafizetésének egyetlen forrasa
az er6mu altal megtermelt pénzdram, ennek biztositasanak és a hi-
telkockazatok csokkentésének egyik eszkoze az erés fedezeti struk-
tura kialakitdsa. A megujuldé erémi(ivek esetében az erémfivek in-
gatlanjogi statusza orszagosan nem egységes, ami a fedezetek ér-
tékelését és végrehajtas alatti érvényesitését is negativan befolya-
solja. Ennek megolddsara szolgdlna, ha az eréml(ivek — akdr bérelt,
akar sajat tulajdonu telken épiilnek meg - kilén helyrajzi szammal
rendelkezé ingatlannak mingslilnének ingatlanjogi és ingatlannyil-
vantartdsi szempontbdl. Ezen kivil finanszirozéi szempontbdél el6-
nyos lenne, ha az épittetGi fedezetkezel6 bevondsanak szabalyo-
zasa atlathatobba valna, valamint, ha végrehajtasi eljarast kove-
téen az eszkozok tovabbi miikodtetésének lehetdsége az Uj tulaj-
donos altal akar mas helyszinen is biztositva lenne példaul barna-
mez8s teriileteken és épiiletek fellletén megvaldsult erémivek
esetében.

Osszességében, a finanszirozé bankok egydntet(i igényként fogalmaz-
tdk meg a stabil, kiszdmithato jogszabalyi kornyezet biztositdsat, hiszen
a slrilin véltozo, nehezen kévethetd szabalyozoi kornyezet gatat szab a

feltételeirdl, a palyazat minimalis tartalmi kovetelményeirdl, valamint a palyazati eljaras szabalyairdl sz6lé mi-
niszteri rendeletben meghatdrozott feltételek szerint meghirdetett pdlyazat alapjan lehetséges. llyen palyazati
eljaras kiirdsara még nem kertilt sor.


https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0700086.tv#lbj95id80e5
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hosszu tdvra sz6lé megujuldkra vonatkozd stratégiai tervezésnek, a atminGsitési engedélyt az épitési engedéllyel egyid6ben megadni.

sziikséges szaktudas kiépitésének és az ebben a szegmensben megva- A mez6gazdasagi teriileteken megvaldsuld fejlesztések masik prob-

[6sithato portfolid épitésnek. [émakore, hogy nincs komoly 6sztonzés arra, hogy a megujuld
. o , , , L, energetikai beruhdzdsok barnamezGs terlleteken valdsuljanak
K6zepes prioritasu kihivasok: a valaszaddk fele emlitette problémanak L L. , , o

L, . i L meg, tovabbd a tdmogatdsi rendszer nem részesitheti el6nyben az
vagy fontossagat tekintve nem sorolhaté az 1.-es prioritasu csoportba. 14

ipari fellileteken megvaldsuld beruhdzdsokat'®. Mindezek eredmé-

Arfolyamkockazat: A megujulé energetikai beruhazasok mintegy
~70%-a import, tehat a KAT rendszer ala tartozé beruhazéknak is
merllt fel arfolyamkockazata, de ez csak a kivitelezés id6szakat
érintette, hiszen a befogadé (MAVIR) forintban fizetett fix arat a
megtermelt energiaért és a HUPX EUR alapu miikédése miatt fel-
lép6 arfolyamkockazatot nem a KAT rendszer ald tartozé termel&k
fedezték. A METAR-ban viszont nincs fix atvétel a MAVIR részérél,
a szabadpiaci értékesités pedig EUR alapu, vagy az energiakereske-
dével kotott dramatvételi szerz6dés paraméterei altal meghataro-
zott, de az arfolyamkockdzat kezelése mindenképpen bedrazasra
kerll ezekbe a szerz6désekbe. Az elnyert prémiumhoz igazodva a
finanszirozas forint alapu, igy ebben a rendszerben mar a mikodés
alatt is fennall némi révid tava arfolyamkockazat, aminek kezelése
addicionalis koltségelemként jelenhet meg a pénzaramban, vagy
novelheti a banki addssagszolgalati puffer elvarasokat.

Barnamezds beruhazasok tamogatasa, mezégazdasagi telkek at-
minGsitésének folyamata: MezGgazdasagi telkeken megvaldsuld
erémlvi projektfejlesztésekhez a mez6gazdasagi telkek atmindsi-
tésére van sziikség, ez viszont csak a megépiilt erém( hasznalatba
vételi engedélye utan lehetséges, ami plusz elemként tovabb bo-
nyolitja a finanszirozasi strukturdkat, hatékonyabb lenne az

14 Az Eurdpai Bizottsag altal jovahagyott METAR-dokumentécio kizardlag technoldgiasemleges tende-
reket enged meg.

nyeképpen a naperémiivi fejlesztések esetén dominans a mezégaz-
dasagi terliletek mivelésbél valé kivonasa, fliggetleniil azok poten-
cidlis termGképességétbl vagy mas, a fenntarthatdé agrariumot és
vizgazdalkodast elGsegit6 potencialis hasznosithatdsag vizsgalata-
tol.

Hédarak hatosagi szabalyozasa: A hatésagi hdarak miatt bizonyos
megujuld energiaforrasok, nevezetesen biomassza, biogaz és geo-
termia, csak villamosenergia-termeléssel egyiitt rentdbilisak, ami
komolyan visszaveti a megvaldsithaté projektek szamat. A geoter-
miaban kilon kockazatot jelent a kutfuras sikeressége, mely az
adott beruhazasban jelentds koltséget jelenthet, ami jelentésen
korldtozza a potencidlis befektet6k korét. Mindezek megolddasara
szlikség lenne a hatésagi hdarak felllvizsgalatara, a tavhé szeg-
mensben egy megujulé tamogatasi rendszer kialakitdsara, ami a
Nemzeti Energia- és Klimatervben is megfogalmazasra keriilt, vala-
mint egy geotermikus kockdazati t6kealap feldllitdsara, ami a kocka-
zatos kutfurasok koltségeire nydjthatna fedezetet.

Kevésbé emlitett kihivasok: a finanszirozast csak kdzvetetten érintheti, ke-
vés szerepld altal emlitett problémak.
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e Magas hdaldzatcsatlakozasi koltségek: Magyarorszagon a rendelke-
zésre allo haldzatcsatlakozasi kapacitas szlikossége megemelheti a
teljes projektkoltséget, ami noveli a beruhazasi igényt és a finanszi-
rozasi szikségletet is, ezaltal a termel6nek magasabb hitelosszeg
visszafizetésére sziikséges elegendd pénzaramot termelnie a finan-
szirozasi futamidé alatt.

e Halozatfejlesztések hianya: A rendkiviil impozans naperémd kapa-
citdsbivitések komoly halézatfejlesztési sziikségletet is indukalnak
—a Nemzeti Energia- és Klimaterv 500 millidrd Ft-ot becsult ennek
koltségére — ami elmaradasa esetén az Uj id6jarasfiiggé megujuldk
bekapcsoldsa problémaba (itkozhet.

3.2. A piaci konzultacié eredménye

A 2020 nyardn kezdeményezett piaci konzultacioé célja az volt, hogy a meg-
Ujuldenergia-termelési piac (nem feltétlenil reprezentativ) lefedésével, a
beruhazék részérdl is informacidkat kapjunk arra vonatkozéan, milyen fi-
nanszirozasi, szabalyozasi problémak meriilnek fel, amik a beruhazasok si-
keressége szempontjabol akaddlyt jelenthetnek. Ennek keretében szamos
olyan piaci szerepld részt vett a konzultacidban, aki miik6dé megujuléener-
gia-termel6 portfolidval rendelkezik, vagy palyazatot nyujtott be az elsé két
METAR tenderen, valamint érintett ipardgi egyesiiletek is bevonasra keriil-
tek a konzultacidba.

A piaci konzultacid nagymértékben azt az eredményt adta, mint amit a
banki szerepl6kkel folytatott konzultacid. A jelzett legfontosabb problémak
megegyeznek, nincs kivétel a tekintetben, hogy a tdmogatasi rendszer pe-
remfeltételeinek piackonform valtoztatasabdl szarmazd plusz koltségek,
valamint a 15 évre rovidilt tAmogatasi id6tartam (és az azon beliil elérhetd
finanszirozasi futamidd) egylttese tul feszes ahhoz, hogy a projektek az
addssagszolgdlatra fordithatd pénzdramban a finanszirozék altal tamasz-
tott puffer elvardsokat is kitermeljék, azaz az addssagszolgalat és annak

fedezete (DSCR) elérje a projektfinanszirozdsban megszokott 1,20-1,30x-0s
értéket. A feszes pénzaram rugalmasabbd tehet6 nagyobb befektet6i 6n-
erd biztositasaval, ez azonban csdkkenti a befektetSi megtériilést, ami visz-
szavetheti a beruhdzasi kedvet.

Befektet6i szempontbdl kedvezétlen, hogy mig az egymast kovetd 6 6ran
at tartd negativ piaci ar esetén a termelé nem jogosult prémiumra, addig,
ha a piaci ar meghaladja a tamogatott arat a kiilénbozetet a termel6 kote-
les megfizetni a befogaddnak. Ez a mechanizmus a befektetSi kockazat n6-
velése mellett az elérheté hozamot csokkenti. Magas piaci arak esetén a
termel6 korlatozottan tud tartalékot képezni, igy az drkockazat szintén hoz-
zajarul a bankok konzervativ hitelezési politikajahoz.

Tovabbi finanszirozasi nehézséget okoz, hogy a bankok szamara nehezen
szamszer(sithetek a METAR rendszer egyes paraméterei, kiilonds tekin-
tettel a hosszu tavon bizonytalan addiciondlis kockdazati és koltségtételek,
ezért a METAR-ral kapcsolatos hitelezési politika/stratégia kialakitdsa még
varat magara.

Az elérhet6 finanszirozasi forrasok korlatossagat mutatja az is, hogy a hazai
megujuld energetikai piacon csak kiilfoldi befektetési alapok képviseltetik
magukat, akik nagyobb megujulé energetikai portféliot is megfinansziroz-
nanak.

A feszes pénzaram rugalmasabba tételének egyik mddja a tdmogatasi id6-
tartam és ezaltal a finanszirozasi futamidé potencidlis ndvelése: ezdltal az
addssagszolgalat feszitettsége csokkenthets, az addssdgszolgdlati muta-
tékban rejlé tartalékok néhetnek, és igy az er6mu termelésébdl képz6dé
pénzaram biztonsagosabban tudja fedezni a megemelkedett koltségeket és
a hitel addssagszolgalatat. Amig a technoldgia koltsége nem csokken olyan
mértékben — ceteris paribus — hogy az alacsonyabb erém{ fejlesztési kolt-
ség miatt olyan alacsonyabb hitelfelvétel legyen sziikséges, aminek az
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addssagszolgalata 15 év alatt kitermelhetd az elvart finanszirozasi mutatok
tartasa mellett, addig javasolt a 20 éves tdmogatasi futamidé fenntartasa.

Pozitivum, hogy a technoldgia figyelemre méltéan gyorsan fejl6détt az el-
mult évtizedekben, a fotovoltaikus elemek ara az 1970-es évek 6ta szaza-
dara esett, tovabba a teljes élettartamot figyelembe véve a napelemes
energiatermelés fajlagos koltsége 77%-kal csokkent 2012-2018 kozott és
tovabbi 58%-0s csdkkenés prognosztizalt 2030-ig™.

Az uniés jogszabalyoknak megfelel6 METAR paraméterei dsztonzik a piaci
versenyt, a hazai és nemzetkozi tendereken is megjelené arverseny hozza-
jarul a technoldgia folyamatos fejlesztési igényéhez, ami egyre alacsonyabb
arakban valik elérhet6vé, azt eredményezve, hogy a megujuld energetikai
fejlesztések egyre koltséghatékonyabban valésulhassanak meg.

15|RENA (2020) Global Renewables Outlook: Energy Transformation 2050
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abra 10: Megujulo energia technoldgidk aranak alakuldsa (Forrds: IRENA)

Ugyanakkor a forint gyengtilése ellensulyi pontként szerepel a beszerzés-
ben (ami dominansan import), hiszen 2018 6ta az EUR-hoz képest a forint
gyengiilése 17 %, az USD-hez képest 18% volt (11. dbra). Ebb&l adéddan a
HUF-ban meghatarozott zold prémium tdmogatas 6sszege id6vel leértéke-
I6dik az USD-ban és EUR-ban fizetendd technoldgia és kivitelezési koltsé-
gekkel szemben.
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abra 11: A forint arfolyamanak hosszu tavu alakuldsa az eurdval, illetve dollarral szem-
ben (Forrds: MNB)

A piaci szerepl6kkel folytatott konzultacié ramutatott arra is, hogy a jelen-
t6s mértékd idGjarasfiggd megujuld kapacitdsok ndvekedése elengedhe-
tetlenné teszi a haldzatfejlesztést és az energiatdrolasi kapacitasok kiépité-
sének tdmogatdasat, melyeknek a halézatok ,teherbird képességében”, ez-
altal az ellatdsbiztonsagban van elvitathatatlan szerepe, tovabba az ener-
giatarolasi technoldgia fejl6désével hosszabb tdvon a kiegyenlitési koltsé-
gek is mérsékelhetGek lehetnek. A jelenlegi energiatarolasi technoldgiak
megtérilési ideje piaciinformdacidk alapjan kb. 18-20 év, ami szintén tulmu-
tat a jelenlegi METAR tdmogatdsi futamidején, igy mindenképpen tdmoga-
tdsra javasolt a megujuld energetika ezen szegmense. A kiegyenlitési kolt-
ségeken javithat a még pontosabb, j6 minGségli menetrendezés, amihez

16 Kapacitasfaktor: a ténylegesen megtermelt villamos energia és a névleges teljesitmény alapjan elmé-
letileg elérheté maximum hanyadosa
https://energiaklub.hu/hirek/a-szelenergia-a-modern-energiarendszerek-elengedhetetlen-resze-ma-
gyarorszagon-is-4869; 8/2001. (lIl. 30.) GM rendeletben meglévé m(iszaki feltételek korlatot jelenthet-
nének a szélerémlvek potencidlis beruhdzoéinak megtériilésére vonatkozdan.

aggregalt, nagy szamu portfdlié, jobb mindségli Gizemeltetés és digitaliza-
Ciot érinté fejlesztés szlikséges.

A kiegyenlitési koltségek mérséklésének tovabbi médja a szélerémivek en-
gedélyezése, mely komoly terhet vehet le a naperé6midivek valtozékony ter-
melésébdl adddo kiegyenlitési kotelezettségébdl, azaltal, hogy a széleré-
m{ivek napi és szezonalis vizsgdlatban is jol kiegészitik a naperémdvek md-
kodését. Ez a technoldgia diverzifikalnd a megujuld energetikai beruhazok
energiaimportunk mérséklését (az egyes technoldgidk alapanyagainak, esz-
kozeinek importfligg6sége miatt ez az érték kedvezbtlenebb).
Szélklimatikus adottsagaink alapjan az orszag nagyobb része megfelelének
latszik szélenergia hasznositasara, koszonhetéen annak, hogy a nagy szél-
turbindk toronymagassaga mar a 120-150 méteres kategdriaba esik, ame-
lyen az orszagos léptékli lekérdezés alapjan magasabb szélsebességet mér-
hetiink. Atlagos szélsebességiink 100 m magassagban 5,9 m/s, 150 m ma-
gassagban 6,8 m/s, 200 méteren 7,4 m/s, vagyis a kapacitasfaktor'® jellem-
z6en 25% korili értéket ér el. A mar kiépiilt hazai kapacitasok esetében
2011-2018 kozott az atlagos kapacitasfaktor 23,3% volt, az EU atlag 22,1%,
Németorszagban 19,2%. Ezzel szemben a hazai napelemparkok napi atla-
gos kapacitasfaktora jellemz&en 20%, mig télen 10% korili.Y” Tehat a szél-
erémlivek termelési adottsagai nem rosszabbak a naperémivekéhez ké-
pest hazdnkban. Ez alapjan az id6jarasfliggs termeldi portfdlidk diverzifika-
lasa szélerémdivek segitségével, j6 hatassal lehet a termelési profilra.


https://energiaklub.hu/hirek/a-szelenergia-a-modern-energiarendszerek-elengedhetetlen-resze-magyarorszagon-is-4869
https://energiaklub.hu/hirek/a-szelenergia-a-modern-energiarendszerek-elengedhetetlen-resze-magyarorszagon-is-4869
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A megujulé tdmogatasi rendszer kiterjesztése a tavhé szektorra a piaci sze-
repl6k véleménye szerint is kivanatos lenne, ugyanakkor a jelenlegi tamo-
gatasi rendszer technoldgiasemleges kiirdsa nem teszi lehet6vé kapcsolt
hé- és daramtermeld kapacitasok versenyképességét. EbbGl addddan a je-
lenlegi feltételek mellett a METAR-ban tdmogatdsban részesiilé megujuld
villamos daramot termelS er6mivek kapcsolt h6termelési kapacitdsa (pél-
daul biomassza, biogaz, geotermia) jelenthetne plusz bevételi forrast, de a
tdvh{ drszabalyozdsa mind a piaci szereplék, mind a potencialis finansziro-
z6k szdmara nem konzekvens, igy 6sszességében jelenleg nincs érdemi 0sz-
tonz6 arra, hogy hazank megujulé energiaforrasi adottsagait a villamos ara-
mon kivil h6termelésre is forditsuk. Mikozben Magyarorszag végs6 ener-
giafelhasznaldasanak 29%-a lakossaghoz kothetd, aki ezt az energiat 72%-
ban flitésre forditotta 2018-ban. Tovabba a geotermikus energia h6hasz-
nositdsi célra a legolcsébb technolégia lesz a tdvhé szektorban 2030-ra ha-
zankban, azokon a terileteken, ahol a geotermikus potencial j6 hatékony-
saggal elérhet§™,

3.3. Finanszirozasi korlatok hatdsa naperémii beruhazasok bank-
képességére

Ez a fejezet a konzultacid altal feltart finanszirozasi korlatok szamszerd ha-
tdsat mutatja be a hazai naperé6md beruhdzasok bankképességére. Az itt
alkalmazott és bemutatott médszer egy atlagos naperém( addssagszolga-
lati fedezettségi mutatdjat (DSCR) hasonlitja 6ssze a KAT rendszerben és
annak véltozasait a METAR-ban.

Az er6mivek tulnyomoérészt projektfinanszirozasi struktiraban valdsulnak
meg, tehat az energiatermelés a bevételek, a pénzaram és hiteltorlesztés

18 REKK: Tdvhé potencialbecslés 2020
19 DSCR: debt service coverage ratio: (izemi eredmény + értékcsokkenés — addfizetés — miikodési tar-
talékok képzése) / (hiteltorlesztés + kamatfizetés)

egyetlen forrasa. Projektfinanszirozasi strukturakban a bankok egy elfogad-
haté mérték( addssagszolgalati puffert varnak el. Az addssagszolgalati puf-
fert az addssagszolgdlati fedezeti mutatdval (DSCR) hatarozzak meg'®, en-
nek elvart mértéke klasszikusan 1.20x. Amennyiben a mutato értéke 1.00x,
akkor a megtermelt pénzaram éppen elégséges az addssagszolgalat teljesi-
tésére, ezért ez a fedezeti pont. Tekintettel a METAR rendszerben rejlé ad-
diciondlis kockazatokra, a banki finanszirozék magasabb addssagszolgalati
puffert tarthatnak sziikségesnek ebben a rendszerben megvaldsuld pro-
jektfinanszirozds esetén. Ezért az itteni szamitasok 1.30x DSCR banki elva-
rason alapulnak.?°

A szamitasok eredményét a 12. abra szemlélteti, amely szerint a magyar
megujulé energia tamogatdsi rendszerekben megvaldsult valtozasok
egylttesen a fedezeti pont ald csokkenthetik a naperémiivek daltal elérhet6
addssagszolgalati DSCR mutatdt a finanszirozas idStavjaban. Felvet6dik a
kérdés, hogy a nyertes METAR pélyazok képesek lesznek-e teljesiteni a fi-
nanszirozé hitelintézetek addssagszolgdlati elvarasait. A bankok a finanszi-
rozas 6sszegének csokkentésével, vagyis a befektetGi dnerd ndvelésével re-
agalhatnak, ami a befektetSi megtériilést, és ezzel egyiitt a beruhazasi ked-
vet is csokkentheti a megujuld energia terén.

Az dbra azt is illusztralja, hogy amennyiben az éves addssagszolgalat mér-
téke csokkenne a tamogatasi id6tartam 20 évre emelésével, és a banki fi-
nanszirozasi futamid6k 18 évre novelésével, a DSCR mutatd a fedezi pont
folé keriilhet 1,17x-es értékkel. Bar ez a szint még mindig a feltételezett
METAR DSCR elvaras alatt marad, mar kozeliti az alapvetd projektfinanszi-
rozdsi DSCR elvaras szintjét, valamint 2 év finanszirozéi tartalékot

20 A kedvezményes hitelek (pl. NHP, Exim, stb) erésen javitjak a DSCR szintet. A tanulményban szerepl6
kalkulaciok a tamogatott hitelek nélkili finanszirozasra vonatkoznak.
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biztositana tdmogatasi id6tartamon belil, ami j6 targyalasi alapot képezhet
a bankok és a beruhazok kozott. Ugyanakkor a finanszirozasi futamidd
olyan mddon is meghosszabbithatd lenne, hogy az erém(i az els6 1-2 évben
piaci alapon m(ikédik, majd ezt kdvetben |ép be a tamogatdsi rendszerbe,
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amennyiben ez a METAR rendszerben lehetséges és a banki hitelezési poli-
tikaknak is megfelelne.

2,29x
Alapeset
Atvételi ar: + Van kif:gy?n-
33 Ft/kWh litési koltség
BIRS: 1.7% 7 Banki elvaras = 1.30x
-1,01x %
Nincs ki- /,'P"
2
egyenlitési i 20.29x
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évre né

0,26x
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KAT és METAR-on alapulé izleti modell DSCR mutatéjanak alakuldsa (Forras: MNB)
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A szamitasok a kovetkez6 feltételezéseken alapulnak:

Beruhazasi koltségek: A kivitelezéshez felhasznalt technoldgia,
munkaerd, egyéb alapanyagok és projektkoltségek szamitasanak
alapjaul egy atlagos 1IMW-50MW kozotti beépitett kapacitdssal
rendelkezd, fix tartészerkezet(i naperémidre vonatkozé 2020. 3. ne-
gyedévi MNB becslés szolgal. A kisebb kapacitasu erémdvek kivite-
lezési koltségei ettdl eltérhetnek, amit tiikréz a METAR pélyazatok
két méretkategdridjaban kialakult palyazati atlagarak kilonbsége.
Termelési potencidl és miikodési koltségek: A termelhet6 energia
mennyiségének és a mikodési koltségek alakuldsanak verifikacio-
jara a bankok mszaki szakért6t alkalmaznak és az altala igazolt té-
teleket fogadjak el alapesetként, a finanszirozas alapszcendridja-
ként. A termelési becsléseket ugyanakkor az erému m(iszaki adott-
sagai mellett jelent&sen befolydsolja az er6mli foldrajzi elhelyezke-
dése és besugdrzasi potencidlja. Szamitdsainkban ezért a Magyar
Energia- és Kdzm(iszabalyozasi Hivatal altal a KAT rendszerben al-
kalmazott mddszertan szerinti termelési potenciallal szamoltunk.
Tartalékok: A hitelkockazat mérséklése érdekében a projektfinan-
szirozasban ipardagi gyakorlatként jellemzG tartalékszamlakat is el-
varnak a finanszirozdk, amik bizonyos 6sszegig fedezik az addssag-
szolgdlatot (atmeneti nehézségek esetében) és a gyartdi garancidk
lejaratan tuli karbantartds, eszkozcsere koltségét a hitel futamidé
alatt. Szamitasaink soran a tipikus tartalékszamlak feltoltési kote-
lezettségét is figyelembe vettiik dtlagos gyartdi garanciaidék felté-
telezése mellett.

Finanszirozasi futamid6: Minden esetben 15 éves finanszirozasi fu-
tamiddvel kalkulaltunk, ugyanakkor megjegyzendd, hogy mig a KAT
rendszer esetében ez tobb éves tartalékot biztositott a tdmogatasi

id6tartamon beliil, addig az els6 két METAR palyazat esetében
nincs tartalék a 15 éves tamogatdsi id6tartamban.

Arak: A KAT rendszer jelenlegi 33 Ft/kWh-ds napenergiaban érvé-
nyes fix (inflaciét kbveti 1%-ponttal alacsonyabb értékkel) atvételi
araval szemben a METAR esetében 20 Ft/kWh pélyazati arral (a 2.
tender palyazati atlagara és a varhatéan ennél alacsonyabb nyertes
sulyozott atlagarak alapjan szamoltunk. Maga a palyazhaté maxi-
malis ar (26 Ft/kWh) is 21 %-kal alacsonyabb, mint a KAT arak, ami
azt eredményezte, hogy az el6z6 tamogatasi rendszerhez képest
csupan az atvételi ar 40%-os csokkenése (20 Ft/kWh) 1,01x csokke-
nést okozott a DSCR mutatéban. (A korabbi években megfinanszi-
rozott KAT projektek ilyen magas DSCR-t még nem tudtak elérni,
mivel a technoldgia ara akkor még jéval magasabb volt.)

Az 4rak csokkend tendencidja a mar lezajlott METAR tenderek ké-
z0tt is érzékelhetd. A kdvetkez6 abrakon a 2019-es és 2020-as ten-
dereken beadott ajanlati arak lathatéak az igényelt kapacitasok
flggvényében.
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ajanlatok er@sen befolyasolja. Tekintettel a naperémiivek stabil bevételi és

e Kamatok: A finanszirozas koltségeit az elérhet6 kamatok szintje

koltségprofiljara, valamint a banki projektfinanszirozasi struktu-

Az egyre alacsonyabb arak azt eredményezik, hogy egyre alacso- rakra, a hosszu tavi kamatkockazatok mérséklése a befektetSk és

nyabb tamogatast sziikséges biztositani a meguijuld energetikai be- a finanszirozé bankok kdz0s érdeke. Az elmult id6szak naperém

ruhazasok megvaldsuldasdhoz, ezaltal az ipari fogyasztok fajlagos fejlesztéseit segitette a hosszl tavi fix HUF kamatok®!

2thttps://www.mnb.hu/monetaris-politika/penzpiaci-informaciok/referenciamutato-jegyzesi-bizott-

sag/birs
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rekordalacsony szintje, ennek kdszonhetéen a szdmitdsainkat a 10
éves HUF IRS 2020 novemberében érvényes igen kedvezd, 178 bps
szintjére alapoztuk. A pandémia nyomdn azonban potencidlisan ki-
alakulé gazdasagi helyzet bizonytalansagot jelent a kamatok to-
vabbi alakuldsaban. A kamatkockazat modellezésére a 10 éves HUF
szintjét szamitasainkban 350 bazispontra emeltiik, ami a DSCR mu-
tatdban tovabbi 0,08x csdkkenést eredményezne, 0,91x-es értéké-
vel joval a fedezeti pont alatt alakul a mutatd értéke. A magasabb
kamatokhoz hasonléan jelentGs hatassal lehetnek az erémdvek
projekthiteleinek addssagszolgalati képességére az alacsonyabb
kamatszintek, tehat a banki finanszirozds kedvezményes vagy ta-
mogatott hitelkonstrukciéban torténd folydsitasa jelentGsen javitja
a naperémd projekthitelek hitelképességét.
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Hosszu tava EUR és HUF kamatszintek

——EURIRS 10 yrs HUF IRS 10 years

abra 14: EUR és HUF interest rate swaps kamatszintek (Forras: Bloomberg)
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4. AZ MNB SZABALYOZASI ESZKOZTARA A MEGUJULO ENER-
GETIKA TAMOGATASARA

A korabban tédrgyalt fejezetek alapjan tehat az MNB-nek érdekében 4ll,
hogy a megujuléenergia-termelés banki (vagy egyéb pénzigyi szervezet al-
tali) finanszirozasa minél kedvez6bb kdrnyezetben valésulhasson meg.

Az MINB két tekintetben mar 2019 végén kedvez6bbé tette a meguju-
|6energia-termelés finanszirozasi szabalyozasat:

e A kereskedelmi bankok 3ltal felvetett javaslatot elfo-
gadva, az MNB 2020-tdl nem vdrja el a balloon-bullet
tékekovetelménytobblet megképzését a KAT/METAR
rendszer szerinti megujuléenergia-termelési hitelek

esetében;
e A lakdscélu zold hitelezésre bevezetett tékekedvez-

mény elfogadott finanszirozasi célterileteibe a laka-
sokhoz kapcsolt aldbbi beruhazasok is beletartoznak:
o Napelem vagy napkollektor telepitése,
o Geotermikus, leveg8-viz, leveg6-levegé hGszi-
vattyu telepitése,
o Szélturbina telepitése,
HGE és elektromos taroldegységek telepitése.

22 |CAAP-ILAAP-BMA kézikonyv 4-es szamu melléklete, 2019. december, https://www.mnb.hu/felugye-
let/szabalyozas/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok-archivuma/icaap-
srep-ilaap-bma-modszertani-utmutatok-es-kapcsolodo-dokumentumok-archivum

4.1. Balloon-bullet ligyletek

Az MNB azokat az éven tuli lejdratu hiteleket, amelyeknél a t6ketorlesztés
egésze, vagy dont6é — 60% vagy anndl nagyobb aranyu — része a futamidé
utolsé 20%-aban esedékes, egy korabbi dontésével az Un. kockazatos port-
folidk kdzé sorolta. A balloon-bullet szabdly?? szerint az érintett teljesits
portfolié 1. pillér alatti t6kesziikségletének 50%-a elGirandd tobblettSke-
ként az egyszerdsitett, teljeskor( és a fokuszalt felligyeleti felllvizsgdlat ala
tartozé hitelintézetek esetében egyarant. Az 2019 decemberétél érvényes
konnyités szerint az 50%-os f6szabalytdl eltérni azon lgyletek esetében le-
hetséges, amelyeknél a 2. pilléres kockazati suly 250%-nal magasabb. Az e
feletti tobblet t6kekovetelmény megképzése nem sziikséges azon kitettsé-
gekre, melyekre az aldbbi feltételek mindegyike teljesil:

a) akitettség alapvet6 kozszolgaltatasokat nyujtd vagy tamogato fizi-
kai strukturakat vagy létesitményeket, rendszereket és halézatokat
mUikddtetd vagy finanszirozo szervezetekkel szemben all fenn;

b) a kotelezett altal generalt pénzdramlds alacsony hitelkockazatat
jogszabaly altal meghatarozott allami konstrukcid biztositja;

c) a hitelintézet dokumentaltan alkalmazza a balloon-bullet torlesz-
tési tipusu hitelek kockdzatainak kezelésérél sz616 Vezet6i korlevél-
ben foglaltakat az adott kitettség vonatkozdsaban.

Az MNB a b) feltételhez a villamos energiarél sz6lo 2007. évi LXXXVI.
torvény szerinti kotelezd atvételi drat, valamint a prémium tipusu ta-
mogatas tdmogatott arat veszi figyelembe, azaz a tdmogatott megujuld
energiatermelési formakat.


https://www.mnb.hu/letoltes/icaap-ilaap-bma-4-sz-melleklet-2019-final.docx
https://www.mnb.hu/letoltes/icaap-ilaap-bma-4-sz-melleklet-2019-final.docx
https://www.mnb.hu/letoltes/tajekoztato-lakascelu-zold-toke-kedvezmeny.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/tajekoztato-lakascelu-zold-toke-kedvezmeny.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/icaap-ilaap-bma-kezikonyv-2019-final.docx
https://www.mnb.hu/felugyelet/szabalyozas/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok-archivuma/icaap-srep-ilaap-bma-modszertani-utmutatok-es-kapcsolodo-dokumentumok-archivum
https://www.mnb.hu/felugyelet/szabalyozas/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok-archivuma/icaap-srep-ilaap-bma-modszertani-utmutatok-es-kapcsolodo-dokumentumok-archivum
https://www.mnb.hu/felugyelet/szabalyozas/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok/felugyeleti-szabalyozo-eszkozok-archivuma/icaap-srep-ilaap-bma-modszertani-utmutatok-es-kapcsolodo-dokumentumok-archivum
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4.2. Lakascélu zold tékekovetelmény-kedvezmény

Az energiahatékony jelzaloghitelek és személyi koélcsonok kedvezébbé té-
tele hozzdjarulhat ahhoz, hogy a maganszemélyek energiahatékonysagot
szolgalé beruhazasai el6nydsebb finanszirozasi feltételeket élvezhessenek
a mascélu lakossagi hitelekhez képest. Az energiahatékonysag teriilete szo-
rosan 0sszekapcsolddik a megujulé energiaval, ezért a kedvezményre jogo-
sult intézkedések kdzott tobb megujuld energetikai beruhazas is megtalal-
hato.

4.3. Infrastruktura tdmogato faktor (ISF)

Az ISF-re vonatkozd szabalyokat az (EU) 2019/876 eurdpai parlamenti és
tanacsi rendelettel médositott t6kekovetelményekrél sz616 rendelet (CRR)
mar kordbban is tartalmazta, ugyanakkor csak 2021. junius 28-tdl lettek
volna alkalmazanddk. A vonatkozé szabalyok alkalmazasanak kezdGnapjat
azonban az (EU) 2020/873 eurdpai parlamenti és tandacsi rendelet el6re-
hozta 2020. junius 27. napjara. Az ISF jelent&s mértékd, 25%-os t6kekove-
telmény-kedvezményt tesz lehet6vé az 1-es pillérben azon infrastruktura fi-
nanszirozasi banki kitettségek esetében, melyek megfelelnek a rendelet-
ben felsorolt kovetelményeknek.

Az MNB 2020 végén az eurdpai unios szabalyozassal 6sszhangban az
ISF t6kekdvetelmény-kedvezmény banki alkalmazasat segit6 vezetdi
korlevelet adott ki®3.

A kedvezmény feltétele, hogy a kitettség valamilyen alapveté kozszolgalta-
tdsokat nyujto vagy tdmogato fizikai strukturdk vagy létesitmények, rend-
szerek és halézatok mikodtetésére vagy finanszirozasdara létrehozott szer-
vezettel szemben alljon fenn. Szintén kritérium, hogy a kotelezettség

2 https://mnb.hu/letoltes/isf-vezetoi-korlevel.pdf

visszafizetésének forrasat legaldbb kétharmad részben a finanszirozott esz-
kozok altal termelt jovedelem, illetve kézponti vagy helyi kormanyzat, kdz-
ponti bank vagy egyéb kozszektorbeli szervezet altal nyujtott tdmogatas
adja. Egy fontos tovabbi ,z6ld” feltétele is van az ISF hasznalatanak: az
addsnak meg kell vizsgdlnia, hogy a finanszirozott eszk6z6k hozzajarulnak-
e az EU fenntarthato finanszirozasi taxondmidjanak (lasd lent) kornyezet-
védelmi célkitlizéseihez, azaz az éghajlatvaltozas mérsékléséhez, az éghaj-
latvaltozashoz valé alkalmazkoddashoz, a viz és a tengeri er6forrasok fenn-
tarthatd hasznalatdhoz, a korforgdsos gazdasdghoz, a kornyezetszennyezés
megel6zéséhez és csokkentéséhez vagy az egészséges Okoszisztémak vé-
delméhez.

A fenti feltételek egylittes értelmezése kapcsan az MNB a vonatkozo Veze-
t6i Korlevélben kifejtettek szerint az energetikai, ideértve az energiaterme-
Iést (ilyenek lehetnek példaul energiatermel6 vagy energiahatékonysagot
el6segité eszkdzok, energiaelosztd és kozmliszolgaltatdsi infrastrukturdk),
hulladékgazdalkodasi, vizgazdalkodasi és kozlekedési szektorokban mu-
kodé eszkozok, rendszerek, haldzatok és egyéb struktirakat finanszirozo
vallalati és specialis hitelezési kitettségeket tekinti a leginkabb megfelels-
nek az ISF alkalmazdsa szempontjabdl.

E kedvezmény elGsegitheti a gazdasagi ciklustdl figgetleniil mikodd, alap-
vet6 kozszolgaltatdsokhoz kapcsolddd, klimabarat beruhdzasok béviilését,
ezzel fontos pillére lehet a pandémia nyomdn kialakuld gazdasagi valsag
kezelésének, és egyuttal a klimavaltozas elleni kiizdelemnek, tovdbba hoz-
zajarul a kornyezetileg is fenntarthatd gazdasagi névekedés serkentéséhez
is.


https://mnb.hu/letoltes/isf-vezetoi-korlevel.pdf
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4.4, Vallalati zold t6kekovetelmény-kedvezmény

A kdrnyezeti anomalidkhoz kapcsolodo atallasi kockazat csokkentése érde-
kében a kornyezetileg fenntarthatd, zo6ld iparagak tdmogatasara — mint
amilyen a megujuld energia is —az MNB tovabbi pozitiv 6sztonzbket vezet
be 2021-t6l, amik az eddigi intézkedéseken tul tovabbi I6ketet adhatnak a
megujulé energetikai beruhdzdsok novekedésének.

Az MNB 2021-t6l t6kekovetelmény-kedvezményt vezet be azon bank-
szektor altal kihelyezett vallalati vagy 6nkormanyzati projekthitelekre
és beruhdzasi hitelekre, melyek megujuld energetikai beruhdzasokat
finansziroznak.

A t6kekovetelmény-kedvezmény azon kotvényekre is igénybe vehet6,
melyeket vallalatok vagy 6nkormanyzatok bocsatanak ki és megujuld
energetikai beruhdzdsokat finansziroznak a kibocsatasbol befolyd 6sz-
szegekbdl.

A t6kekovetelmény-kedvezmény tovabba vallalati, Gnkormanyzati ki-
bocsatasu z0ld kotvények vasarldsabdl szarmazod kitettségre is
igénybe vehet6, amennyiben a z6ld kotvény standardoknak valé meg-
felelés biztositott.

A t6kekovetelmény-kedvezmény a 2-es pillérben a 2020-as évben, majd azt
kovetd években kihelyezett Ugyletekre 5 évre vehetd igénybe a teljes
bruttd kitettség 5%-anak mértékéig. Mivel a bankoknak meg kell hataroz-
niuk, hogy az adott hitelligylet mennyiben finansziroz ,,z6ld” hitelcélt, igy
egyre pontosabb képet kaphatunk azon z6ld, fenntarthatd beruhdzasok

2https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN

terjedésének dinamikajardl, melyekhez a bankszektor szolgaltat finansziro-
zast hazankban.

4.5. Tovabblépési lehetdségek

A fentiekben a mar bevezetett vagy bevezetés alatt allo, az MNB hatasko-
rébe tartozé szabdlyozoi lépéseket mutattuk be. Az MNB a jév6ben folya-
matosan elemzi majd a piaci fejleményeket és a tarshatdsagokkal egyitt-
m(ikodve vizsgalja majd, hogy vannak-e olyan tovabbi intézkedések, me-
lyek el6segithetik, hogy a megujuld energetika kedvez6bb finanszirozasi
kornyezettel szembesiilhessen hazankban.

Az MNB szdndéka tovabbd, hogy mas zold, fenntarthatd tevékenységek,
iparagak finanszirozdsat is el&segitse, igy kilonésen a fenntarthaté agra-
rium, a korkoros gazdasdg, az energiahatékonysagi beruhazdasok és a ,,z6ld”
kozlekedés, logisztika terén.

4.6. Mddszertani hattér: Mit tekint az MNB zold energianak?

A kozelmultban elfogadott, a fenntarthatd befektetések el6mozditdsat
célzé keret létrehozasardl szol6 rendelet?* értelmében az EU tagéllamainak
a fenntarthatd pénziigyi szabdlyozdsaikat az idézett rendeletnek, illetve a
rendelethez kapcsolddd szabalyozastechnikai sztenderd alapjan kell meg-
alkotniuk (a befektetési termékek kérében kotelezGen, a hitelezésben egy-
el6re opcionalisan). A szabalyozastechnikai sztenderd még kialakitds alatt
van, igy jelenleg az un. szakért8i Taxondmia?® hasznédlhatd. Ennek

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/docu-
ments/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
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megfelel6en az MNB altal a zold lakashitelezésre bevezetett t6keszabdlyo-
zas is mar a Taxondémia definicidit hasznalta.

A Taxondmia szakértéi melléklete?® nemzetgazdasagi dganként azonositja
a mar kornyezetbardtnak mondhatd gazdasagi tevékenységeket, kilon-
b6z6 kiiszobértékek alapjan segiti a szereplSket a zold finanszirozashoz vald
hozzajutasban, ezek egyltteseként pedig a Taxondmia tdmogatja az ala-
csony karbonkibocsatasu agazatok térnyerését és a magas kibocsatasuak
karbonsemlegesitését. Az energetikai szektorban példaul a Taxonémia eré-
forrasonként megkilonbozteti a villamos energia és a h§ elGallitadsat, az
energia raktdrozasat, a biomassza, biogdz, biolizemanyagok el6allitasat, a
tdvhGszolgaltatast és a kiilonb6z6 tipusu kogeneracids erémdiveket.

Az MNB tehat a Taxondmiat tekinti definicids alapnak a kérnyezetileg fenn-
tarthatd energiatermelés tekintetében.

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/docu-
ments/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf

Jelen publikdcidban foglaltakra vonatkozo észrevételeket, kérdé-

seket az MNB a zold.penzugyek@mnb.hu cimre vdr. A Z6ld Prog-

rammal kapcsolatos dokumentumok a www.zoldpenzugyek.hu ci-

men érheték el.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
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