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ABSZTRAKT

Az ellenérzés nélkili kapitalizmus tdltermeléshez, jovedelemegyenlStlenségekhez,
alulfogyasztishoz s pénziigyi vélsigokhoz vezethet, amit a ciklikusan ismétl6d6
pénziigyi eszkozir-buborékok jeleznek. A tanulminy dttekinti a nemzetkézi
pénziigyi rendszer elmult évtizedekben kialakult strukturdlis torzuldsait, a pénzigyi
globalizdcié és a financializacié fogalméval leirhaté anomdlidit. Ezt koévetSen
bemutatja a pénziigyi intézmények, piaci szereplék fenntarthatésdgi szempontokat
is integralé tdrsadalmi felel6sségvillalisinak mddjait és a pénziigyi intézmények
kérnyezeti szempontokat is érvényesitd villalati felelgsségvillaldsanak kiilonboz
terileteit. Kiilon vizsgilja a bankpiaci szereplék z6ld banki gyakorlatit. Megallapitja,
hogy a bankok a kiszdmithaté mikodésiikkel, az tgyfeleik tartés fennmaraddsit
biztosité hitelezési technikdk alkalmazasdval és a pénziigyi ismeretek dtaddsdval
tehetnek a legtobbet a tirsadalmi felelgsségvallalds tertletén.

KULCSSZAVAK: pénziigyi szektor, financializicié, fenntarthatésdg, tirsadalmi
felelésségvallalds, z6ld bankok

A mai pénziigyi rendszer szabilyozatlan t6kedramldssal és ellendrizetlen spe-
kulativ 6sztonzdkkel kombinal egy prociklikus pénzkinalatot. Ez a pénz a be-
épitett kamatos kamattal jon létre, amely a novekedést kotelez6vé, a vagyon-
koncentriciét pedig automatikussd teszi. A globalizacié tehdt az elszabaduld
pénziigyi kapitalizmus, a jévedelmeknek és a vagyonnak munkatdl valé elta-
voloddsa a kapitalizmus 6npusztulisihoz vezethet. A vigyak és a lehet8sé-
gek egyenlStlensége a fogyasztis terén fenntarthatatlan eladésoddshoz vezet.
Kétségtelen, hogy az ellendrzés nélkili kapitalizmus tultermeléshez, jovede-
lemegyenlétlenségekhez, alulfogyasztishoz és pénziigyi vilsigokhoz vezethet,

1 A tanulmidny a Nemzeti Kutatdsi, Fejlesztési és Innovéciés Hivatal altal timogatott
K-120007 sz. Pénzintézetek gazdasigfejlesztd szerepe a teljesitmény és a hitelezési mutaték
alapjan: Tertileti pénziigyi vizsgélatok c. kutatas keretében késziilt.
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amit a ciklikusan ismétl6dé pénziigyi eszkozar-buborékok jeleznek. A vagyon-
koncentracié gazdasigi hatdsaival kapcsolatosan megjegyzendd, hogy a tdlzott
jovedelemegyenlStlenségek, és a talzott vagyonkoncentricié ugyanugy kdros a
kapitalizmusra nézve, mint a tlzott jovedelemegyenldség.

Az alabbiakban réviden dttekintjik a nemzetkézi pénziigyi rendszer el-
mult évtizedekben kialakult strukturalis torzuldsait, a pénzigyi globalizacié és
a financializdci6 fogalmaval leirhaté anomalidit. Ezt kovetéen réviden érteke-
ziink a pénzligyi intézmények, piaci szereplk fenntarthatdésigi szempontokat
is integral6 tarsadalmi felelGsségvillalasinak fontossagardl, s szerepérdl.

A 2008-ban bekovetkezett gazdasigi vélsdg is indokolja, hogy a hagyomad-
nyos villalati felelGsségvallalis mellett a pénzigyi intézmények, bankok 4j ti-
pusu felel6sségvillaldsat is definidlni tudjuk. A hagyomanyos felelgsségvillalsi
megkozelitések mellett a pénzintézetek szerepe is felértékel6dik, hiszen ezek a
véllalkozasok nemcsak 6nmagukért, tulajdonosaikért, hanem tgyfeleiért, a val-
lalkozédsokért, a csalddokért, nemzeti koltségvetésekért is felelések hol kisebb,
hol nagyobb mértékben (Borzin et al., 2011), ezért fontos, hogy a fenntartha-
t6 fejlédés szempontjai a gazdilkodds folyamataiban, déntési rendszereiben is
megjelenjenek. Ezzel 6sszhangban elengedhetetlen a kornyezeti, tirsadalmi
szempontok integrdldsa a menedzseri és tulajdonosi szemléletbe, a beruhazasi
és finanszirozdsi dontésekbe, dltaldban a villalatok gazdilkoddsiba (Kuti, 2014).

A pénziigyi globalizicié térbeli meghatirozottsigu folyamat, ami egy-
szerre jelenti a pénziigyi rendszer hatirokon dtnyudlé foldrajzi integraciéjat, a
nemzeti pénzligyi piacok kozotti kolesonos fiiggés atfogd és viligméretd fel-
er8s6dését, illetve a piaci egyenlétlenségek elmélytlését (Gal, 2010). A pénz-
ugyi globalizicié egybefonddott a t6kemozgds szabadsdgat biztosité piaci
liberalizaciéval és dereguldciéval, ami a nemzetkozi tékebefektetések felfu-
tasit eredményezte. A folyamat sordn az a nemzeti pénziigyi piacok komplex
moédon integrdlédnak a nemzetkozi pénziigyi rendszerbe, illetve kapcsolatba
kertlnek a nemzetkdzi pénziigyi rendszer intézményeivel (Stark, 2006; Kose
et al., 2006; Bager, 2011).

A vildg pénziigyi piacain bekovetkezett valtozdsokat a nemzetkdzi pénzigyi
szuperstruktirardl értekezé kritikai szakirodalom két £6 hipotézis koré csoporto-
sitotta (Strange, 1994). Az els6 megkézelités a nemzetkozi pénzigyeket a legin-
kibb globalizalt gazdasigi szektornak, illetve a nemzetkézi pénziigyi piacokat a
legnagyobb volument piacoknak tekinti (Bauman, 1998; Bernek—Farkas, 2002),
illetve a financializacids irodalom, amely a financializiciét a pénziigyi piacok mi-
kodési logikdjanak az élet minden tertiletére valé kiterjesztéseként értékeli (ipari
vs. pénziigyi kapitalizmus) (Bauman, 1998).
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1. tdblazat: A pénziigyi piacok nemzetkozivé vildsa, 1995-2012

1995 | 2000 | 2005 2007 | 2009 | 2012
Globdlis pénziigyi eszkozok
(Mzd USD) 75000 | 150 069 | 151790 | 229 712 | 242 264 | 268 585
GDP (Vilag) 30125 | 30995 | 44445 | 54545 | 57920 | 72216
Globalis pénzigyi eszk6zok/
GDP %) 249 484 342 21 418 372
Banki eszkézok (Mrd USD) | 42484 | 37900 | 56000 | 84785 | 95500 | 116 956
ebbél nemzetkozi (CB) 8072 | 10765 | 20263 | 33440 | 30267 | 293800
% 19 28,4 36,2 39,4 31,7 25,5
Adéssigpapir-dllomény 24881 | 29810 | 43731 | 56260 | 61981 | 82476
(Mrd USD)
ebbél nemzetkozi (CB) 2802 | 6377 | 14263 | 22710 | 26900 | 22024
% 11,3 | 21,4 32,6 40,4 43,4 26,7
Tozsdei forgalom (Mxd 11000 | 26780 | 44659 | 89360 | 59214 | 46687
USD)
ebbdl kilfoldi tgzsdei na | 1323 | 2863 | 4981 | 3526 | 2228
jegyzések forgalma
% n.a. 5,0 6,4 5,6 6,0 4,8

Forrdas: IME BIS, WFE statisztikdk *alapjin a szerzé szamitdsai (Gdl, 2015)

Megjegyzés: CB:Cross-Border, hatdron dtnyils

A financializicié a pénzigyi globalizicié egy aspektusa, illetve a pénz-
ligyi globalizacié 4j korszaka, amivel leirhaték az elmult két évtized pénziigyi
piaci folyamatai. A fejlett gazdasdgokban az 1980-as évek elejétdl kezd6den
— a pénzigyi liberalizicié és deregulicié eredményeként — a t6keakkumula-
ciénak a kordbbitél merében kilonb6z8 rendszere jott 1étre. Ennek kapcesin
financializdcién a pénziigyi piacok liberalizaldsat, a pénzfolyamok globalizalt,
oridsi mértékd novekedését és a gazdasdgi folyamatok pénziigyi alapon 4ll6
vezérlését értik. ,A financializdcié a pénziigyi piaci szempontok és piacok,
pénzigyi aktorok és pénziigyi intézmények névekvd szerepét jelenti a hazai

és nemzetkozi gazdasigokban” (Epstein, 2005).

2 Nemzetkézi Valutaalap, Nemzetkozi Fizetések Bankja, World Federation of Exchanges.
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A financializdcio: pénziigyi piacok dltal gerjesztett egyenlitlenségek

A pénziigyi szektor kétségtelentl a viliggazdasig egyik legglobaliziltabb
és legnagyobb volument szolgiltaté dgazata. A pénziigyi piacok nagysiga, azaz
a pénziigyi eszkozokben megtestesiilt vagyon tobb, mint négyszeresével mul-
ta felil a vilig GDP-ét 2007-ben. A 2008-ban kezd6dé pénziigyi és vildg-
gazdasigi vélsig ellenére a pénziigyi eszkozallomdny nominilis értéke tovabb
nétt, ugyanakkor a redlgazdasighoz (GDP) mért sulya kismértékben csokkent.
Amig 2007-ben a szektor nagysiga meghaladta a viliggazdasig négyszeresét,
addig napjainkban is 3,5-szerese a globdlis GDP-nek (1. tdbldzat).

A financializici6 a nagyvallalati kapitalizmus egy dllandé tendencidja, és
amint a neoliberalizmus megsziintette a financializici6 korldtait, az a kedvezd
neoliberilis kornyezetben gyorsan kibontakozott. Azonban a financializicié
nemcsak a pénzigyi szektor Gjboli dominancidjahoz vezetett, sokkal inkabb a
pénziigyi szféra és a nem pénziigyi tevékenységek novekvd elkiloniléséhez, il-
letve a pénziigyi szektor szerepének megnévekedése figyelhets meg a redlszféra
rovésara (Stockhammer, 2004). Alljon itt néhany példa:

* A devizakereskedelem 6tven évvel ezel6tt még szorosan kotédott
kilkereskedelem finanszirozasihoz. Napjainkban a devizatugyletek
tobbségére a befektetSk spekuldcids tevékenységet tiikrozi a deviza-
piacokon. Ha a pénz pusztin a nemzetkozi kereskedelem kozvetits
eszkoze lenne, akkor a nemzetkdzi pénzforgalomnak elvileg meg kel-
lene egyezni a nemzetkozi druforgalom nagysigaval. Ezzel szemben a
nemzetkozi devizapiacok napi forgalma mar az 1990-es évek derekdn
is tobb, mint hetvenszerese, 2004-ben pedig tobb, mint nyolcvanszo-
rosa, napjainkban pedig t6bb mint szdzszorosa a vildgkereskedelem
napi forgalméanak (Gdl, 2010).

» A villalati papirok piaci értékei a t6zsdei spekuldcids tigyletek, illetve
virakozédsok kovetkeztében a piaci fundamentumoktél, s nem tiikroz-
ték a véllalati teljesitményt és nyereséget sem (Shiller, 2000)

* A nem pénziigyi villalatok esetében a bankfinanszirozis felsl az egyéb
t6kepiaci finanszirozds felé valé eltolédds folyamata elérehaladt az
1980-as évektsl. A vilsigperiédusok (2000, 2008) idészakiban a ban-
ki hitelek relativ silya ujra novekszik a fejlett orszagok csoportjiban.
Amig az angolszdsz orszdgokban (USA, UK) a bankfinanszirozds ara-
nya a teljes kotelezettségallomanyon belil a bankhitel ardnya mindig
is alacsonyabb volt, addig Németorszig és Japan esetében a bankhitel
ardnya négyszerese volt az angolszasz orszdgokénak (1. dbra).
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1. dbra: A nem penziigyi vallalatok hiteldllomdanya a teljes kotelezettségeken belil (1980-2008), %
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Forrds: Kozponti banki statisztikik, US Economic Report of the President, 2010

A hiéztartasoknak a pénziigyi szektor felé val6 eladésoddsa a financia-
lizacié folyamatdnak meghatdrozé jelensége. A héztartisok pénziigyi
kotelezettségei (tartozdsai) néttek a pénziigyi szektor felé, ami egyre
nagyobb hanyadot tett ki a hdztartisok jovedelmén beliil. Ebben je-
lentds szerepet jatszottak egyfeldl, a nyugdijcéla megtakaritisok (ma-
gan és vegyes), masfelSl pedig a lakdscéla befektetések. Az angolszasz
orszdgokban az 1990-es évektdl gyorsult fel a haztartasok pénzigyi
szektor felé torténd eladésoddsa, ami 2007-ben érte el a csucsat (2.
dbra). Ezzel pirhuzamosan az amerikai k6zép és alsé osztilyok vagyo-
ni struktirdjdban a részvények és fix kamatozasu pénziigyi eszkozok
drasztikusan lecsokkentek, mig a nyugdijcéli megtakaritdsok ardnya
nétt.

A financializicié alapos elmozduldst reprezental a produktiv kapacitisok
kézvetlen beruhdzisai feldl a nyilt pénziigyi piacok felé, ahol a profitabili-
tas id6legesen felhajthaté a részvénypiacok spekulativ miveletei sordn. ,A
financializdcié tehdt a t6keakkumulacié 4j médja, amelyben a profit elséd-
legesen a pénziigyi csatornakon és nem a kereskedelem és az drutermelés
csatorndin keresztiil keletkezik” A kritikai irodalom szerint a pénziigyi va-
gyon egésze differencidlatlanul fiktiv akkumuldcionak tekinthetd (Bresser

és Pereira, 2010).



? 298  Gdl Zoltan—Kowvdcs Sdandor Zsolt
<O

2. dbra: A hdztartdsok pénzigyi kitelezettségei a bruttd jovedelmiik ardnydban (1980-2008), %
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Forrds: Kozponti banki statisztikik, US Economic Report of the President, 2010

A pénzigyi szuperstrukira térnyerésének mdsik litvinyos tényezdje az
addssigillomdny megnovekedése. Ezek a folyamatok leglitvinyosabban az
Egyesiilt Allamokban mutatkoztak meg. 1973 és 2007 kozott a kibocsitott
pénzpiaci ad6ssdg a GDP 157 szézalékardl 363 szdzalékara nétt. Az adéssdg-
allomdnyon beldl a pénziigyi szektor adéssiga a teljes addssagon belil gyor-
sabban nétt (9,7-r8l 31,9 szazalékra), ezzel parhuzamosan a teljes addssagal-
loményon belil a nem pénzigyi szektorok részardnya csokkent. Az pénziigyi
szektor eladésodds folyamata az 1980-as évektdl gyorsult fel, s az ezredfordu-
l6ig szdrnyalt, ez kovetSen egyfajta egyensuly allt be a két szektor kozott, de
nomindlértékben a pénziigyi szektor addssiga 2008-ig folyamatosan nétt. Ezt
kévetSen a mérlegalkalmazkodasnak koszonhetSen az adéssag dllomany csok-
kent, mind a GDP, mind pedig a nem pénziigyi szektor adéssdgahoz mérten is,
ahogy az a 2. tibldzatbdl lithaté (Palley, 2013).

Kripner (2005) szerint az 1980-as évek korai idészakitdl a pénziigyi de-
reguldcié hatdsaként a pénziigyi piaci spekuldciés hajlandésag elképeszté mé-
retlvé vilt, s az eszkozar-emelkedés precedens nélkili folyamatihoz vezetett. A
hatékony beruhdzisi kereslet hidnya a f616s likviditis novekedéséhez vezetett,
amely er6s6déen bekanalizalédott a pénziigyi piacokba, s a kélesontéke novek-
v6 szintjét finanszirozta, ami f6l6s privat fogyasztist timogatott, s ismétlédé
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eszkozar-fellendilést generalt. A finanszirozasi dttétel természetellenes gaz-
dagsiaghatdst indukalt, amelybdl a gazdasigi ciklus kévetkezé szakaszaban
negativ visszacsatoldst hozott 1étre — tovabb erésitve a hitelbél finanszirozott
togyasztds ,6nmagaban forgdsat”, valamint a permanens eszkozdr-emelkedését
(Bélyicz, 2014).

2. tablazat: A pénzpiaci adossagdllomdny viltozdsa az E, gye:d!fzﬂlamokban (1973-2010).

Pénzpiaci , . . | Pénzigyi | Pénzigyi | Nem pénz-
; GDP ad6ssdg- Pzr{zp {ac_l szektor szektor | tigyiadods-
Ev (MRD dllomdny ;]ll 0s%ag / adbssdga | adossdg/ | sdg/teljes
UDS) (MRD G(]SIIII)SE;Y) (MRD | teljesadés- | adéssig
UDS) ° UDS) sdg (%) (%)
1973 1382 2173 157,2 210 9,7 90,3
1979 1562 427 166,9 505 11,8 88,2
1989 5482 12 839 234,2 2399 18,7 81,3
2000 9952 27138 2722 8158 30,1 69,9
2007 14 029 50876 362,6 16 218 31,9 68,1
2010 14 527 53353 367,3 14142 26,5 73,5

Forrds: Economic Report of the President, 2012, B-1. Flow of funds, 1.1. tdblizat, Board of
Gowernors of FED, http://www.gpo.gov/fdsys/pkg/ERP-2012/content-detail. html; http.//www.
federalreserve.gov/releases/z1/current/z1.pdf

Lapavitsas (2009) a financializdciét egyenesen a kapitalizmus rendszer-
szerl transzformdci6janak tekinti. A pénzigyi liberalizaciét és dereguldciét
kovetSen a pénzigyek és a spekuldcié minden korabbinal szorosabban 6ssze-
fonddott. Az ittétellel finanszirozott spekuldcié kockdzatossd és hatdrtalanna
vilik amiatt, mert a pénzigyi intézmények attétele és a pénziigyi befektetdk
eladésodottsdga til nagyra novekedett. Ekkor a befektetdk és a bankok felis-
merik, hogy a kockdzat timogathatatlannd vélt, herddlé hatds érvényesiilt, mint
ahogy az 2008 oktéberében tortént: a bizalom elvesztése panikot idézett el6, és
kitort a vélsag.

A financializdcié nemcsak a produktiv beruhdzdsok felél vonta el a forrd-
sokat, de negativan hatott redlszektorok beruhazisaira is. Ebben a névekedési
modellben a hitel és az eszkozar-inflicié veszi at a bérnévekedéstsl a motor
szerepét, ugyanuigy, ahogy a hagyomdnyos megtakaritdsokbdl finanszirozott
fogyasztis helyére az adéssigbdl és az eszkozar-infliciébdl finanszirozott fo-

gyasztis lépett (Palley, 2013).
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A financializdcié jelent6sen megnévelte a jovedelemegyenlStlenségeket és
strukturdlis aggregit keresleti részt teremtett azaltal, hogy egy erds jovedelemat-
csoportositds zajlott le a profit, illetve a bérjovedelmek kozott. Mindennek kévet-
keztében csokkent a bérbdl él6k pozicidja, mig a vallalati szektoré, s azon belil a
pénziigyi és tzleti elité rendkiviili médon meger6s6dott. A munka részesedése a
GDP-ben a hetvenes évek 6ta csokken globalis szinten, ugyanakkor a jévedele-
megyenlStlenségek litvinyosan megnéttek. Mindez annak ellenére tortént, hogy a
termelékenység névekedése folyamatos volt, amit nem kovetett a bérek novekedé-
se (Piketty, 2014). A 3. tabldzat mutatja a tSkejovedelmek ardnyinak novekedését,
ami az ezredfordulé utdn gyorsult fel nagymértékben. A t6kejévedelmeken belil
a kamatjellegti jovedelmek visszaszoruldsat az 1990-es évektdl a profitjovedelmek
irdnyaba val6 eltol6dds kompenzalta. Amig 1989-ben a t8kejovedelmek 61%-a a
kamatfizetésbdl szarmazott, addig 2007-ben ez 26%-ra csokkent (Palley, 2013).
A financializaciét tehdt a tékejovedelmek térnyerése, azon belill a profit jellegl
jovedelmek dominancidja jelezte. A pénziigyi szektor profitjanak ardnya 2005-ben
meghaladta a GDP 10%-dt. A pénziigyi profitnak a nem pénziigyi szektoréhoz
viszonyitott ardnya 1979 és 2007 kozott kozel 20%-r6l 44, 6%-ra nétt.

3. tdblazat: Tokejovedelmek ardnya a munkajovedelmekhez viszonyitva az E, gyesiilz‘AYlamok
nemzeti jovedelmében ardnydban

Munka- e T6kej Gvedel- Pénzigyi/nem

- svedelmek Tékejovedelmek mek/ pénziigyi profit
ng 4USD) (Mrd USD) munka- o)

jovedelmek (%)

1973 662 275 41,5 20,1
1979 1261 570 45,2 19,7
1989 2650 1143 43,1 26,2
2000 5009 2100 41,9 39,3
2007 6797 3553 51,8 44,6

Forrds: Economic Report of the President, 2012, B-28., B-92. tablazat http://www.gpo.gov/fdsys/
Pkg/ERP-2012/content-detail. htm!

A pénziigyi globalizicié utolsé financializaciés szakasza alddsta a jovede-
lem kibocsitds dltal generalt kereslet-vezérelt novekedést, aminek kovetkez-
tében a strukturdlis keresleti rés jelentdsen megnétt. Ezt a rést hidalta at a
financializacié. A pénziigyi szektor a pénziigyi dereguldcié és a pénziigyi inno-
vaciok segitségével az tigyfélhitelezés felfuttatisival és az eszkozdrak inflcio-
javal egy ideig —a 2008-as pénziigyi vilsig kitoréséig — kompenzailta a keresleti
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rés kinyilasat. Egy ideig a b6viil6 pénzigyi szektor a haztartési kolesonok gyors
novekedésének elémozditisaval kozvetve elGsegitette a tékefelhalmozést a
rendszer egészében, amely lehet6vé tette a gazdasigi névekedést a neolibera-
lizmus éltal elsidézett jovedelemstagndlds ellenére is. Azonban a virdgzé pénz-
tgyi szektor fokozédé spekulativ jellege egyre sebezhetSbbé is tette a rend-
szert. Ekkor vélsigba kertlt az amerikai pénzigyi szektor, amely dtterjedt a
globilis pénziigyi rendszerre. Ezzel egy id6ben a neoliberdlis modell keretein
beliili tovabbi redlgazdasigi novekedés lehetéségei bizonytalannak tiinnek.

Maga a pénzigyi valsdg is a vagyonok torzuldsokkal jaré gyors dtcsoporto-
sitasanak tekinthetd a szélesebb tirsadalom feldl a sziikebb vagyonos kisebbség
irdnydba! A vilsdg olyan kisérdjelenségei, mint a bizalomvesztés, informdcié-
hidny, befektetsi panik gyors vagyondtcsoportositisokhoz vezettek. Az eszkoz-
kivonds érintette a bankszektort, az intézményi befektetési alapokat (nyugdi-
jalapok), ugyanakkor jelentésen megndévelte az offshore pénzmozgisokat (ez
utébbiak becsiilt volumene 2010 és 2015 kozott 22 billié dollarrél 35 billidra
nétt). Az eszkoz és vagyondtcsoportositds a pénziigyi téke teriileti dtcsopor-
tosuldsdval is jart. A vesztesek kozott talilunk eladésodott fejlett orszagokat
(Gorogorszag, Olaszorszdg) és az eladésodott feltérekvs piacokat egyarant.

A pénziigyi szektor azonban 2008-ban kitort globdlis pénziigyi valsdg 6ta
mar nem hajlandé finanszirozni a hitel és eszkozar-buborékokat, ugyanakkor a
teljes gazdasdgi rendszerre hatalmas terheket ré a financializacié korabbi kor-
litozdsmentes fejlédése. Egyrészt a felhalmozédott maginszektorbeli és szuve-
rén adéssdgillomany, mdsrészt a hitelezés drasztikus visszaesése (hitelképesség
romldsa, a hitelbiztositékok értékcsokkenése és a befektetéi/kockazatvillaldsi
szellem visszaszoritdsa), valamint a keresleti rés tovibbi novekedése és a jove-
delemkiilonbségek tartéssd vildsa révén (Palley, 2013).

A vilsig utéhatdsai a pénziigyi piacokon jelentsen csokkentették a banki
és befektetési banki bevételeket, mig a miikodési koltségek néttek. A nemzetkozi
t6kearamldsok visszaesésében a bankszektor kilfoldi kévetelése csokkent legna-
gyobb mértékben. A legnagyobb kihivisok a bankszektorban koncentralédnak; a
szabdlyozds, a dezintermedidcié digitlis pénziigyi innovacick 4j kihivésai eddig
soha nem latott kihivasok elé allitjik a vilsig dltal megtépazott, az etikus ban-
kolas és a kozj6 elveit messze maga mogott hagyé hagyomanyos bankszektort.

A pénziigyi fknntartbatészig és tdrsadalmi szerepvdllalds elméleti keretei

A villalkozasok mikoédésében egyre inkdbb sziikség van arra, hogy a fenn-
tarthat6 fejl6dés szempontjai a gazdilkodds folyamataiban, dontési rendsze-
reiben is megjelenjenek. Ezzel 6sszhangban fontos a kornyezeti, tarsadalmi
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és villalatkormdnyzdsi szempontok integrdldsa a menedzseri és tulajdonosi
szemléletbe, a beruhdzisi és finanszirozisi dontésekbe, dltaliban a villalatok
gazdilkoddsdba (Kuti, 2014). A fenntarthat6sdg egyrészt jelenti a véllalkoza-
sok kornyezettudatosabb miikodését, hitelintézetek esetében a fenntarthatd, és
koérnyezetkiméls tevékenységek finanszirozdsit az Gn. green banking modell
alkalmazasit (Pintér—Deutsch, 2012), mdsrészrdl a tarsadalmi célok és igények
felé val6 elmozduldsit a véllalati, hitelintézeti gyakorlatnak (Kovics, 2013). A
két gyakorlat, tevékenységi kor kozott érezhetd a kilonbség, mig az els6 a ban-
kizemi gyakorlat része, az tzleti stratégia fontos része addig utébbi inkdbb
foghat6 fel onkéntes imdzsépitésként (Gdl-Kovics, 2017).

A fenntarthaté pénziigyi termékek kindlata (3. dbra) szintén hordoznak
magukban marketing elemeket, azonban sokkal fontosabb a véllalatfilozéfiai,
tzletpolitikai megkozelitésiik, hiszen Gj piacokon valé megjelenést, befektetés
diverzifikdciét jelentenek, amik kockazatcsokkentd hatdssal vannak, valamint
Uj profit elemek megjelenését eredményezik (Bozsik, 2001; Gil, 2016). A ban-
koknak tehit egyfeldl jol felfogott érdekiik, hogy kérnyezetkimél beruhdzasok
finanszirozdsa révén szélesitsék hitelezési portfoliGjukat, masfeldl viszont az
azokhoz kapcsolédé tirsadalmi és kornyezeti kockazatok, igények megtelels
kezelése is elengedhetetlenil fontos a veszteségek elkertilése érdekében (Gil,
2016). Errél az oldalrél nézve a bankszektor villalkozésait az 6 esetiikben a fe-
lelésségvillalas egyik oldala az tizletpolitikiaban keresendd, vagyis abban, hogy
milyen ipardgakat, beruhdzdsokat, projekteket finansziroznak. Ez az a része a
banki CSR-nek, amit jé a stratégidban rogziteni, ebbdl fakadhatnak a verse-
nyel6nydk (Yeung, 2011). A green banking koncepciét kévetd, alkalmazé ban-
koknak ezért célszer( a fenntarthatésig orientdlt mikodésiiket a tarsadalmi
telel6sségvillalasi gyakorlat kialakitdsaval is kiegésziteni.

Kutatasok, publikdcidk sora jelzi, hogy a hitelintézeti tdrsadalmi fele-
18sségvillalds az elmult években a gazdasigi érdeklddés jelentSs témdjava valt
(McDonald—Rundle-Thiele, 2008; Goss—Roberts, 2011; van den Heuvel et al.,
2014; Bae et al., 2016). Az Eur6pai Unid szerint a véllalatok tirsadalmi felelds-
ségvillalisa (CSR) olyan eljdrasok osszessége, melyek révén a vallalatok gazdasa-
gi miikodésiikbe és az érdekelt felekkel valé kapcsolatrendszeriikbe 6nkéntes ala-
pon villalt tirsadalmi, kérnyezeti szempontokat vesznek be (Eurépai Bizottsig,
2001). Vagyis a CSR-nek két fontos eleme van, az 6nkéntesség és a proaktivitds.

A pénzintézet olyan véllalkozds, mely kevésbé terheli a kornyezetet, mini-
milis a szennyez8anyag és hulladékkibocsitisa. Ettél fuggetlenil a bankszakma-
ban is fontos szempont a CSR, hiszen ezeket a vallalkozdsokat és miikodésiiket
is figyelemmel kiséri a tirsadalom, a lakossdg. A pénzintézeti rendszer stabilitdsat
altalanos kozérdekl6dés Gvezi nemzetgazdasigi és nemzetkozi téren egyarant.
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A gazdasig stabil mikodéséhez elengedhetetlen, hogy a bankok a lakossdg, az
orszagos és helyi kormdanyzas bizalmat élvezzék. Miikodéstik, biztonsagi szintjiik
ismert legyen a tirsadalom tagjai és a gazdaségi szereplSk el6tt (Lentner, 2011).

3. dbra: Zold banki termékek

Kereskedelmi
szolgaltatasok
=Z6ld jelzaloghitelek
=76ld lakashitelek
=Z6ld jarmiihitelek
=Kornyezettudatos bank
&= hitelkartyak

Tikehefektetések
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=Termeaszeti
katasztmfaalapok
=Zolf
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sTechnolagia
finanszirozas

Biztositasi
szolgaltatasok
= Jarmibiztositas
*5Szénbiztositasok
=K atasztrofabiztositasok
+Z6ld biztositasok

Forrds: Noh, 2010

A tirsadalmi szerepvillaldssal kapcsolatos tevékenységek masodik ko-
rét, ami nem fiz6dik szorosan a pénziigyi szolgdltatdsi tevékenységhez az un.
Htripple-bottom line” hirmas modellje mutatja be (4. dbra). A szemlélet szerint
a tarsadalmilag felel8s gyakorlat egyarint tartalmaz gazdasdgi (pl. regiondlis
fejlesztés, pénziigyi integricio), szocidlis (pl. munkaerd, élethosszig tart6 ta-
nulds, képzés), valamint kérnyezetvédelmi (pl. természeti 6rokség megdrzése,
kornyezetvédelmi kampanyok) aspektusokat is (Kovics, 2013; Gil, 2016).

A 21. szazadban a tirsadalom egyre tudatosabbd vilik, eziltal a valla-
latoknak stratégidjukba kell épiteniik a fenntarthatésig elveit és a CSR-
tevékenységeket, mert csak igy tudnak abbdl versenyel6nyt kovicsolni, ameny-
nyiben kényszerbdl, kiils6 hatdsra nyilnak az egyes felelGsséget szimbolizald
elemekhez, gy lemaradnak, versenyelényoket vesztenek el.
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4. dbra: A tripple-bottom line modell
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Forrds: Kovdcs S., 2013

A 21. szizadban a tdrsadalom egyre tudatosabba vilik, ezdltal a valla-
latoknak stratégidjukba kell épiteniik a fenntarthatésig elveit és a CSR-
tevékenységeket, mert csak igy tudnak abbdl versenyel6nyt kovicsolni, ameny-
nyiben kényszerbdl, kiils6 hatdsra nyilnak az egyes felelgsséget szimbolizal6
elemekhez, gy lemaradnak, versenyelényoket vesztenek el.

Fenntarthatisdg és tarsadalmi szerepvdllalds a bankpiaci gyakorlatban

A fejlett viligban a globalizicié és annak f6ként kornyezetileg kdros hatdsai
valtottak ki a nemzetkozi pénzigyi szolgaltaté villalatokbol, csoportokbdl a
kornyezetvédelmi programok finanszirozdsit a zold befektetési alapok életre
hivisit. Németorszagban 2009-ben példdul 1 milliard eurdt allokéltak a klima-
védelemmel kapcsolatos programokra, illetve azok gyengébb gazdasigi erejl
orszigokba val6 adaptaldsira (Kohn, 2013).

Ott,ahol a gazdasig és a tirsadalom mdr egy fejlettebb szintet ért el a pénziigyi
véllalkozdsok kornyezeti aktivitdsa is nagyobb. A j6é gyakorlatok kozil els6ként az
1980-ban alapitott, holland Tridos Bank emlithetd, mely mdra a vilig egyik leg-
nagyobb etikus bankjaként m(ik6dé szervezet, tobb orszagra kiterjedt miikodéssel.
A térsadalmi felel8sség fontossdgat mutatja, hogy a 2018-as mutatokat tekintve
a szervezet Osszes hitelkihelyezésének 75-85%-a valamilyen felel6sségvallaldsi
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intézkedés finanszirozdsira (kornyezetvédelem, tirsadalmi programok, kultira
fejlesztése) forditodott (Tridos Bank, 2019). A szintén holland SNS REEAL
Csoport, ami egy takarékpénztari, biztositdsi gyokerekkel rendelkezé univerzalis
pénzigyi szolgiltatd, de emellett 50 millié USD értékben vizgazdalkodisi beru-
hazasokat timogat6 pénziigyi alapot hozott létre, s 330 millié euréval timogatott
fenntarthat6sagi projekteket 2014-ben (SNS REEAL, 2015), mindezzel Gsszes
tizleti eredményének 20-25%-it forditva a felelGsségvallalas erdsitésére.

Az 1982-ben alapitott ddn Merkur Bank mintegy vegyiti a tradicionalis
kereskedelmi banki gyakorlatot és a feleldsségvallaldsi szemléletet. Ez hitele-
zési gyakorlatdban is megmutatkozik, hisz alapitisa 6ta fontos helyet kapnak
a tarsadalmi kezdeményezések az tzletpolitikiban, azonban mindmdig nagy
a jelentésége a hagyomdnyos, tzleti alapa hitelkihelyezésnek is. A 2018. évi
hitelkihelyezési struktirdban a szerz6dések szamat tekintve a tradiciondlis hi-
telezés képviseli a legnagyobb ardnyt (57,8%), azonban ha a teljes 2,8 millidrd
DKK kihelyezést volumenében vizsgaljuk, akkor ez az ardny mar csak 44,1%, a
tennmaradé rész a tirsadalom, a kérnyezet fejlesztése érdekében munkalkodé
projektek finanszirozésit segiti (Merkur Bank, 2019).

Mig a kontinens nyugati és északi részein a z6ld banki termékek, a kornye-
zetvédelmi beruhazasokat finanszirozé zold befektetési alapok mar elterjedtek,
addig a volt szocialista orszdgokban e pénzpiaci innovéaciéknak csak a gyokerei
mutatkoznak meg. Ebben régiéban inkabb a konkrét tevékenységbdl fakadé
telel6sségvillaldson tali elemek, mint mecenatdra, promécié stb. vannak kimu-
tathatéan jelen. Osszességében elmondhaté, hogy az érintett foldrajzi térben
elsésorban a nagy, nemzetkézi bankcsoportok lednyvallalatai talalhaték meg,
igy a CSR technikaikban is megtaldlhatok az anyavéllalatoktdl 6rokolt alapsé-
mak, melyek természetesen az adott orszag igényeire formalédnak. Altaldnos
tendencia, hogy a bankcsoportok elséként takarékossagi, hulladékmenedzselési
programokkal kezdik felelGsségteljes tevékenységeiket. Ezeknek koszonhetéen
csokken a vallalkozdsok hulladék-kibocsatasa, illetSleg nagyobb figyelmet kap
a szelektiv gytjtés (Kovics, 2013).

Magyarorszagon uttérének a MagNet Magyar K6z6ségi Bank tekinthetd,
mely 2010-ben egy dtalakuldssal kezdte meg miikodését jelenlegi formajiban’
(MagNet Bank Eves Jelentés, 2011). A bank olyan, a kozosség altal fontosnak
itélt teriiletek finanszirozasat vallalta fel, mint a biogazdilkodas, a zold energia,
a kornyezet- és természetvédelem, a munkahelyteremtés, a K+F, az egészség-
ugy és az oktatis (Kovics K., 2013). Eredményeit szemlélteti az évrdl évre ta-
pasztalhaté betétillomdny és hitelkihelyezés névekedése.

3 2010.04. 30-ig HBW Express Bank Zrt. néven mtikodott
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Osszegzés

Osszességében a bank mint a nemzetgazdasdg és a nemzetkozi pénziigyi szek-
tor stabilitdsit legfGképpen biztosit6 intézmény a kiszamithaté mikodésével,
az ugyfelei tarts fennmaraddsdt biztosité hitelezési technikak alkalmazdsival
és a pénziigyi ismeretek dtaddsdval tehet a legtobbet a tirsadalmi felelGsség-
véllalis kérében. Eppen ezért tehit a stratégiai felel6sségvallalds mellett fontos
szerepiik van a bankpiaci vallalkozdsoknak az 6nkéntes feladatokként elvéllalt
CSR-tevékenységekben, a fenntarthatésdg mind magasabb foku elérésében.
Az eurbpai pénzigyi szolgiltaté szektort tekintve lathatjuk, hogy a konti-
nens fejlettebb térségeiben, ahol mir a tirsadalmi elvdrdsok és érdekek szintje is
magasabb jelentSs elmozdulds van a fenntarthatésdg és a tirsadalmi felelGsség
irdnyiba a hitelintézeti szerepl6k részérél, azonban a poszt-szocialista, gyen-
gébb gazdasdgi potenciillal és alacsonyabb szintl Ossztirsadalmi érdekekkel
rendelkezd dllamokban a banki tirsadalmi szerepkorok megjelenésén tal muta-
t6 z6ld banki gyakorlatok még csak esedékesek, elterjedésiik még varat magira.
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