Hogyan finanszirozhato a villamos energia szektor dekarbonizacidja?

Kihivasok és megoldasjavaslatok

IV. alkalom 6sszefoglald

Marcius 29-én zajlott az MNB-ZKK Napenergia Forum IV. alkalma, aminek az volt a célja, hogy felmérje
és bemutassa, hogy a megszokott finanszirozasi formak mellett milyen egyéb finanszirozasi
megoldasok lehetnek elérhet6k a megujuld energia befektetSk szamara. A beszélgetés sok olyan
problémara, szempontra vildgitott ra, amelyeket érdemes kiemelni és a kilénb6z6 szerepl6knek
tovabb gondolni, megoldast keresni.

A Férumon Dr. Kaderjak Péter, a ZKK vezetGjének koszontdjét Szarvas Nora, az MNB Fenntarthaté
Pénziigyek F6osztalydanak munkatdrsanak prezentacidja kdvette. Szarvas Nora attekintést nyujtott a
most kialakult gyakorlat, a projektfinanszirozas hatterérGl banki kockdazatvallalasi, és befektetdi
oldalrdl, majd kitekintést nyujtott arra vonatkozdan, hogy milyen egyéb finanszirozasi lehetGségek, pl.
z6ld kotvények merilhetnek fel, amikre nemzetkozi példakat mar ugyan lehet latni, de kilonbozé
okokbdl itthon még nem jelentek meg. Ezt kdvet6en a megujulé erémdivi befektet6k ismertették
szempontjaikat, véleményiket. Molndr Gabor, a MET csoport megujulé lizletdganak lzletfejlesztési
vezetGje ravilagitott, hogy a finanszirozasi kdltség hatdsa oridsi a megujuld energia projektek esetében,
mar 6-8%-0s WACC esetén a teljes koltségbdzis harmada finanszirozasi koltség, igy a finanszirozasi tér
alakuldsa nagy mértékben tudja befolyasolni a megujulé er6mdvi kapacitdsok jovGbeni alakulasat
hazankban. A megujuldé er6mdvek piaci oldalan kdzben egy drasztikus fejl6dés torténik: a garantalt
allami aramvasarlasi rendszerbdl (KAT) rovid id6 alatt eljutottunk a piaci alapt (CPPA, t6zsdei
értékesités) projektekig. A kivitelez6i, befektetSi kor erre szerinte tud reagalni, ugyanakkor a
finanszirozék, bankok lassabban reagalé rendszerek. Jelentds kihivas elé néz a KAT rendszeren
nevelkedett finanszirozoi szektor. Ezen tul ravilagitott a jelenlegi projektfinanszirozasi igymenet azon
pontjaira, amelyek szerinte fejlesztést igényelnének ahhoz, hogy azt a megujulé eré6mlivi volument
finanszirozni lehessen, amelyre a hazai dekarbonizacids célok teljesitéséhez sziikség lenne. Szécsi
Balazs, az ALTEO tranzakciés menedzsere kiemelte azokat a szabalyozasi inkonzisztenciakat (pl. Robin
Hood adé, CPPA vs. lizing), amelyek jelenleg fejtorést okoznak a piac szamdra, illetve azokat az egyéb
piaci kortlményeket, mint hosszu tdvu forward piacok hidanya és haldzati csatlakozasi kapacitdsok
sz(ikbssége, amelyek szintén nehezitik a beruhazék tevékenységét. Valamint bemutatta, hogy az
erémlivi beruhazok szamara melyek a projektfinanszirozas és a kotvény kibocsatds elényei és
hatranyai. Liener Gabor, a Raiffeisen Bank t6kepiaci és befektetési banki részlegének vezetéje felhivta
a figyelmet arra, hogy a fenntarthato finanszirozas a ‘nice-to-have’-bél ‘must-have’-vé fog alakulni a
jovében. A befektetési szolgaltatdsokkal kapcsolatos unids szabalyozas abba az irdnyba hat, hogy a
teljes értéklancot, a beruhdzétél egészen a kisbefektetGig a z6ld és fenntarthatd iranyba terelje.
Bemutatta, hogy a z6ld instrumentumoknak nagyon sok formaja lehet, nagy Gtemben fejl6dik ez az
Uzletag, a zOld kotvények viszik a primet. Ugyanakkor z6ld kotvényekkel véleménye szerint csak egy
bizonyos méretgazdasagossag mellett érdemes szamolni. A zold kotvény sztenderdekrdl atfogd képet
nyujtott, mérésiik szerint a Greenium (zo6ld kotvény elény) 5-10 bazispont elény egy normal
kétvényhez képest. Uveges Szabolcs, az Unicredit Bank strukturalt finanszirozasi osztalyanak vezetdje
a projektfinanszirozas megoldas elGnyeire, és a beruhdzok altal kifogdsolt blrokratikussag okaira
vilagitott ra. Szerinte a kereskedelmi bankok ezzel a strukturdval tudjdk a leghosszabb futamidét, a
legnagyobb tGkeattételt, a legkedvez6bb ar mellett nyudjtani a beruhdzék korlatozott
kotelezettségvallalasa mellett. Kitért a potencialis fejlédési lehetGségekre is, mint példaul a negativ
revenue tail (a fix értékesités id6palyanal hosszabb hitel futamidg) elfogadasara a bankok részérdl,



amire azért is szlikség lesz, mert megldtasa szerint egyértelmdlen a CPPA strukturaké a jov6. Herczog
Péter, az EBRD associate banker munkatarsa ismertette, hogy az EBRD-nél is a z6ld, megujuld és
energiahatékonysagi projektek keriltek fékuszba, a finanszirozas fele ebbe az irdnyba kell menjen a
jov6ben, ezzel 6sszhangban magyarorszagi tevékenységiik esetében is ez a f6 fékusz. Fontosnak
tartjak, hogy az ambicidzus klimacélok megvaldsuldsat tdmogassak, a kovetkez6 években kiegészitsék
a magyar bankszektor ezirdnyu tevékenységét. Végil Al-Sallami Linda, a Deloitte szenior tandcsaddja
tobbek kozott arra hivta fel a figyelmet, hogy nagyon sokféle konstrukcid lehetséges, mds-mas
szerepl6knek lehetnek ezek el6nydsek, ugyanakkor itthon még alig léteznek alternativ konstrukciok.
Hosszu tavon szerinte a green washing kezelése fontos kérdéssé fog valni.

Osszességében egy nagyon tartalmas beszélgetésre keriilt sor, ami jél rdmutatott arra, hogy jelenleg
nagy atalakulas zajlik a zold beruhazasok finanszirozasi piacan, emiatt mind a beruhdzéi, mind a
finanszirozéi, és végil mind a szabalyozdi fél részérdl aktiv figyelem és rugalmas alkalmazkodas
szlikséges.



