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Fenntarthatósághoz kötött 
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dilemmái: amortizált 
bekerülési érték vagy valós 
érték – Az IFRS 9 besorolási 
és értékelési megfontolásai
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ABSZTRAKT: Kutatási témánk a kölcsönszerződések fenntarthatósághoz kapcsoló-
dó jellemzőinek vizsgálata, amely befolyásolja a szerződéses pénzáramlásokat a ka-
matokon keresztül, attól függően, hogy a hitelfelvevők milyen mértékben teljesítik 
vagy nem teljesítik a kölcsönszerződésben meghatározott célokat.

Az IFRS 9 előírja, hogy a pénzügyi eszközök amortizált bekerülési értéken történő 
értékelésekor az eszközt tartalmazó üzleti modell elsődleges célja a pénzügyi esz-
közök élettartama alatti cash flow-k beszedésére, valamint a szerződéses feltételek 
figyelembevételére összpontosít. Ennek megfelelően az eszköznek olyan cash pén-
záramlásokat kell eredményeznie, amelyek kizárólag a tőke és a fennálló tőkeösszeg 
után fizetendő kamatok kifizetéséből állnak. Más szavakkal, a szerződés a kölcsön-
szerződés alapvető formáját képezi.

Az IFRS 9 bevezetésekor a kereskedelmi bankok arra törekedtek, hogy a pénzügyi 
eszközöket lehetőség szerint amortizált bekerülési értéken értékeljék, mivel ez ki-
számíthatóbb és stabilabb megközelítést nyújt a valós értéken történő értékeléshez 
képest. A Nemzetközi Számviteli Standard Testület jelezte, hogy kész módosítani 
az IFRS 9 standardot annak érdekében, hogy a fenntarthatósághoz kapcsolódó jel-
lemzőkkel rendelkező kölcsönszerződések esetén biztosítsa a pénzügyi kimutatások 
megbízható és valós képet. Jelenleg úgy tűnik, hogy az IFRS 9 meglévő szabályozása 
valós értéken való értékelést eredményezne az amortizált bekerülési érték helyett.

Tanulmányunkban összefoglaljuk a fenntarthatósághoz kapcsolódó jellemzők 
számviteli szempontú következményeit, és bemutatjuk az IFRS 9 besorolásra vonat-
kozó követelményeket, azok alkalmazását, valamint a fenntarthatósággal kapcsola-
tos aktuális dilemmákat.
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Bevezetés

Gyorsan változó gazdasági környezetünkben a fenntarthatósági szempontok egy-
re nagyobb hangsúlyt kapnak, hiszen számos területet érintenek. A fenntartható-
ság a XXI. század egyik legnagyobb kihívása, amely a vállalatok számára egyaránt 
jelenthetnek lehetőségeket és kockázatokat is (Marx és Dyk, 2011). 

A fenntarthatóság irányába való elmozdulás szükségessége ma már nem kér-
dés, hiszen a tudósok egybehangzó véleménye szerint azonnali beavatkozásra 
van szükség. A környezetvédelmi problémák hatékony és korai kezelése csak egy 
része a fenntarthatóság előmozdításának, a fejlődés elengedhetetlen ezen a té-
ren. António Guterres ENSZ-főtitkár a 2022. november 20-án megrendezett 27. 
COP-konferencián hangsúlyozta, hogy sokkal drasztikusabb intézkedésekre van 
szükség az éghajlatváltozás ellen, azaz „meg tudjuk és meg kell nyernünk ezt a 
csatát az életünkért”. Megfigyelhető, hogy az ökológiai hatások és kockázatok, 
valamint az ezekkel kapcsolatos lépések egyre szélesebb körben terjednek el, 
messze túllépve a közvetlen problémákon. Egyre inkább szükségessé válik a hos�-
szú távú, minden ágazatra kiterjedő tervezés, amely közös célja világunk megóvá-
sa (Becsei et al., 2021). Fontos felismerni, hogy a pénz önmagában nem elegendő 
a túléléshez, a pénzügyi világ nem létezhet az általunk ismert világ fenntartása 
nélkül. Ugyanakkor a pénzügyi szektor jelentős mértékben hozzájárulhat ennek 
megőrzéséhez (Szathmáry, 2023).

Az Európai Unió az elmúlt évtizedben jelentős hangsúlyt fektetett a fenntartha-
tósági kérdésekre, miközben az Egyesült Nemzetek Szervezete kidolgozta a fenn-
tartható fejlődési célok 2030-as menetrendjét (Kaur és Lodhia, 2019). A 2013/34/EU 
rendelet alapján a nagyvállalatoknak már évek óta közzé kell tenniük nem pénzügyi 
jelentéseikben, hogy működésük hogyan áll összhangban a környezeti szempontból 
fenntartható tevékenységekkel. A 2013/34/EU irányelv előírja, hogy a nagyvállala-
toknak a nem pénzügyi jelentéseikben foglalkozniuk kell olyan kérdésekkel, mint 
a környezeti hatások, a társadalmi felelősségvállalás. A rendelet a fenntarthatóságra 
vonatkozó transzparenciát hivatott elősegíteni, lehetővé téve a befektetők és más 
érdekelt felek számára, hogy jobban megértsék a vállalatok fenntarthatósági telje-
sítményét. 

2020-ban az Európai Unió bevezette a fenntartható pénzügyi taxonómiát 
(2020/852/EK rendelet), amely a fenntartható befektetések támogatására szolgáló 
keretrendszert hivatott megteremteni. Ennek lényege, hogy nem elegendő kizárólag 
a pénzügyi teljesítményre vonatkozó, sűrített és múltbeli információkat közzétenni. 
Fontos, hogy a fenntarthatósági kihívásokra és a hosszú távú működéshez szükséges 
intézkedésekre is hangsúlyt helyezzenek.

Ezt követően az Európai Unió kiadta a 2021/2178 rendeletet, amely a környezeti-
leg fenntartható gazdasági tevékenységekre vonatkozó, bizonyos körbe tartozó gaz-
dálkodó egységek által közzéteendő információk bemutatásáról szól. Ennek célja a 
gazdálkodó egységek körének kiterjesztése a fenntarthatósági közzétételek tekinte-
tében, figyelembe véve a fenntarthatóság három dimenzióját, a környezeti, a társa-
dalmi és az irányítási (ESG) szempontokat.
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Az elkövetkező évek és évtizedek kulcsfontosságú kérdése, hogy a kormányok, 
vállalatok és bankok politikájában mekkora hangsúlyt kap a fenntarthatóság az öko-
lógiai egyensúly megőrzése érdekében. Milyen motivációs tényezők befolyásolják az 
ökológiai fenntarthatóság érdekében hozott döntéseket, és ezek a tényezők közvet-
lenül vagy közvetve milyen mértékben járulnak hozzá a vállalatok versenyképessé-
géhez? Annak ellenére, hogy a vállalkozásokat továbbra is a profit vagy legalábbis 
a gazdasági stabilitás fenntartása ösztönzi, vajon képesek-e olyan innovatív megol-
dásokat alkalmazni, amelyek nemcsak gazdasági versenyelőnyt biztosítanak, hanem 
minimalizálják a környezet terhelését, ezáltal a közösség és a társadalom számára is 
előnyösek?

A kutatók már több mint két évtizede foglalkoznak a fenntarthatóságot ösztönző 
olyan motivációs tényezők feltárásával, mint a megszerezhető versenyelőny, a fel-
sővezetés elkötelezettsége és a közérdek. (Harrison & Freeman, 1999; Henriques & 
Sadorsky, 1999; Drumwright, 1994; Starik & Rands, 1995; Banerjee et al., 2003; Cater 
et al., 2009). A fenntarthatósági célok eléréséhez elengedhetetlen a pénzügyi közve-
títő rendszer aktív részvétele, mivel a hitelszerződéseken keresztül is elősegíthető a 
fenntarthatóság irányába történő elmozdulás (Matolcsy, 2022). Az éghajlatváltozás 
és egyéb környezeti problémák nemcsak az ökológiai rendszerek és a társadalom, 
hanem a gazdaság, és ezen keresztül a pénzügyi rendszer számára is jelentős veszte-
ségeket okozhatnak (Deák, 2021). Emellett a neoklasszikus közgazdászok által leírt 
hagyományos üzlet koncepciója a modern piacgazdaságokban egyre kevésbé „elad-
ható”, mivel a fogyasztók számára egyre fontosabbá válik, hogy a megvásárolt ter-
mékek és szolgáltatások fenntartható és/vagy felelős jellemzőkkel bírjanak (Szennay, 
2020).

Az elmúlt néhány évben jelentős előrelépések történtek a pénzügyi piacokon, 
és a fenntartható adósság állományához tartozó részarány is lényegesen megnőtt. 
A Bloomberg jelentése szerint a fenntartható adósságinstrumentumok teljes piaca 
2021-re meghaladta a 4 billió USD-t, ebből csak 2021-ben 1,6 billió USD-t bocsátottak 
ki (Bloomberg, 2022). A pénzügyi számvitel szempontjából azonban nehéz meghatá-
rozni a fenntartható pénzügyi piac valós nagyságrendjét, mivel a legtöbb szabályozó 
hatóság jelenleg még nem követeli meg a fenntartható finanszírozással kapcsolatos 
információk és adatok kötelező bemutatását a pénzügyi kimutatásokban (Gilchrist 
et al., 2021).

Felismerve a fenntarthatósági reformok finanszírozásának fontosságát, a pénz-
ügyi szektor számos fenntartható adósságinstrumentumot fejlesztett ki a vállalatok 
fenntarthatósági törekvéseinek támogatása érdekében (Hauptmann, 2017). A finan-
szírozási lehetőségek közül a zöld kötvények, a zöld hitelek és a fenntarthatósági fel-
tételekhez kötött hitelek váltak legnagyobb mértékben elérhető adósságfinanszíro-
zási forrássá (Hauptmann, 2017). A zöld kötvények és a zöld hitelek közös jellemzője, 
hogy bevételeiket kizárólag környezetbarát és éghajlatvédelmi projektekkel történő 
finanszírozásra használhatják fel. Ezzel szemben a fenntarthatósági feltételekhez kö-
tött hitelek általános vállalati célokra is felhasználhatóak, ugyanakkor hitelük ára-
zási feltételeit fenntarthatósági teljesítménycélokhoz kötik. Ezért ezeket a hiteleket 
gyakran ESG-hez kötött hiteleknek is nevezik (Kim et al., 2023).
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A Loan Market Association (LMA), az Asia Pacific Loan Market Association (AP-
LMA) és a Loan Syndication and Trading Association (LSTA) meghatározása szerint 
a fenntarthatósághoz kötött hitelek olyan hiteleszközök és/vagy feltételes konstruk-
ciók (például kötvénykeretek, garanciakeretek vagy akkreditívek), amelyek ösztönzik 
a hitelfelvevőt ambiciózus, előre meghatározott fenntarthatósági teljesítménycélok 
elérésére. A hitelfelvevő fenntarthatósági teljesítményét előre meghatározott célok 
(SPT-k) alapján mérik, amelyeket kulcsfontosságú teljesítménymutatók (KPI-k) se-
gítségével értékelnek. Ezek a KPI-k külső minősítéseket és/vagy hasonló méréseket 
is tartalmazhatnak, és céljuk a hitelfelvevő fenntarthatósági profiljának javulásának 
nyomon követése (Loan Market Association, Asia Pacific Loan Market Association, 
Loan Syndication and Trading Association, 2022).

Az Európai Unió stratégiájának keretében új, a fenntarthatóságra vonatkozó jel-
lemzőkkel (ESG jellemzők) rendelkező hitelszerződések jelentek meg a piacokon, és 
várhatóan ez tovább fog bővülni. Az elmúlt években a kedvező finanszírozási feltéte-
lek révén az ESG-hez kapcsolódó hitelek egyre népszerűbbé váltak a magas környe-
zetvédelmi normákkal rendelkező vállalatok körében. A jelentős pénzügyi ösztönzés 
és a széleskörű alkalmazhatóság azt jelzi, hogy ezek a hitelek óriási lehetőségeket kí-
nálnak a fenntartható üzleti átalakulások elősegítésében. A jó fenntarthatósági gya-
korlatot folytató vállalatok számára a fenntarthatósági feltételekhez kötött hitelek 
lehetőséget adnak arra, hogy a sikeres fenntarthatósági stratégiát pénzügyi előnyök-
ké alakítsák át (Pohl et al., 2023).

A fenntarthatósághoz kötött hitelek rugalmasságot biztosítanak mind a hitel-
felvevők, mind pedig a hitelezők számára. A hitelfelvevőket előre meghatározott 
fenntarthatósági teljesítménycélok elérésére ösztönzik azáltal, hogy a hitel árazási 
feltételeit különböző célokhoz és teljesítménymutatók eléréséhez kötik, azaz a hi-
telfelvevő ESG-teljesítményétől függenek. A kamatfelár a hitelfelvevő által a hitel 
felvételekor kitűzött fenntarthatósági mutatók teljesítésétől függően változik, vagyis 
csökken vagy növekszik attól függően, hogy a hitelfelvevő teljesíti-e azokat (Haupt-
mann, 2017; Pohl et al., 2023).

A megfelelő ESG kockázatértékeléssel rendelkező bankok kedvezőbb kamatlába-
kat kínálnak a hitelfelvevőknek, amennyiben azok megfelelnek a fenntarthatósági 
teljesítménycéloknak, míg azok számára, akik nem teljesítenek, magasabb kamatlá-
bakat számítanak fel (Du et al., 2023). Ha a hitelfelvevők ténylegesen elérik a kitűzött 
célokat és javítják ESG-jellemzőiket, az a bank szempontjából az ESG-vel kapcsolatos 
hitelkockázatok tényleges csökkenését eredményezi (Pohl et al., 2023).

A fenntarthatósághoz kapcsolódó jellemzőkkel rendelkező hitelek nyújtásának 
feltétele, hogy a szervezetek a korábban bemutatott tevékenységeikkel hozzájárul-
janak a fenntarthatósági célok eléréséhez. Számos európai kereskedelmi bank sze-
rint az ilyen típusú fenntarthatósághoz kötött pénzügyi eszközök egyre fontosabb 
szerepet játszanak a hagyományos üzletmenetben. Az alapvető hitelezési piacon a 
kereskedelmi bankok a fenntarthatósággal kapcsolatos kockázatokat is szeretnék in-
tegrálni kockázati keretrendszerükbe (BBVA Group, 2022). A bankok és a vállalatok 
egyaránt olyan kihívásokkal néznek szembe, amelyek befolyásolhatják jövedelme-
zőségüket és a hitelezési környezetet. A bankoknak folyamatosan biztosítaniuk kell, 
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hogy a fenntarthatósági mérőszámok integrálva legyenek hitelezési gyakorlatukba, 
mivel a fenntarthatósághoz kapcsolódó hitelek egyre inkább dominánssá válnak, 
ami jelentős hatással lehet a bankok profitjára. Az átláthatóságot nagymértékben 
befolyásolja, hogy a hitelszerződések kétoldalú megállapodásnak számítanak a hitel-
felvevők és a hitelezők között, ennek következtében pedig a hitelfelárra vonatkozó 
adatok csak a piac egy bizonyos szegmensére vonatkoznak. A fenntarthatósági célok 
és a kamatkiigazítási mechanizmusok esetében elengedhetetlen az átláthatóság nö-
velése (Pohl et al., 2023).

Azoknak a kereskedelmi bankoknak, amelyek a Nemzetközi Pénzügyi Beszámo-
lási Standardok (IFRS) előírásaival összhangban állítják össze pénzügyi kimutatása-
ikat, kötelességük értékelni a fenntarthatósághoz kötött hitelszerződéseiket. Ehhez 
figyelembe kell venniük az IFRS 9 pénzügyi instrumentumokra vonatkozó követel-
ményeit, amelyek előírásokat tartalmaznak a pénzügyi eszközök besorolására és ér-
tékelésére. Az IFRS 9 szabályainak és követelményeinek figyelembevételével ez jelen-
tős kihívást jelent a számviteli szakemberek számára. 

A téma összetettségét tovább növeli, hogy a Nemzetközi Számviteli Standard 
Testület (a továbbiakban: Testület) és az Európai Pénzügyi Beszámolási Tanácsadó 
Csoport (EFRAG) is vitát folytatott az IFRS 9 standard fenntarthatósághoz kötött 
kölcsönökre vonatkozó besorolási és értékelési követelményeiről, hogy a gazdálkodó 
egységek pénzügyi kimutatásaiban megbízható és valódi képet tudjanak mutatni. Az 
IFRS 9 2024. május 30-án közzétett módosítása előtt úgy tűnt, hogy a kereskedelmi 
bankoknak a fenntarthatósághoz kötött hiteleket valós értéken kellene értékelniük, 
ami további erőforrásokat igényelne, és így hátrányt jelenthetne a fenntartható fi-
nanszírozás számára a hagyományos finanszírozással szemben. A Testülethez a pro-
jekttel kapcsolatban számos szakértői észrevétel és kritika érkezett az IFRS 9 jelenlegi 
szabályaival összefüggésben, amelyek a fenntarthatósághoz kötött hitelek számviteli 
kezelésének következményeit érintették, ezért a Testület úgy döntött, hogy sürgősen 
megvitatja a kérdést, és módosítja az IFRS 9 standardot.

Az IFRS 9 követelményei a pénzügyi eszközök besorolása 
tekintetében

Az IFRS 9 pénzügyi instrumentumok standard szerint a pénzügyi eszközöket amorti-
zált bekerülési értéken kell értékelni, ha az alapul szolgáló eszközt olyan üzleti modell 
keretében tartják, amelynek célja a pénzügyi eszközök lejáratig történő megtartása 
és az eszközből származó szerződéses cash flow-k beszedése az eszköz élettartama 
alatt, és a pénzügyi eszköz szerződéses feltételei meghatározott időpontokban olyan 
cash flow-kat eredményeznek, amelyek kizárólag a fennálló tőkeösszegre vonatkozó 
tőke- és kamatfizetéseket tartalmaznak (SPPI) (IFRS9 4.1.2 (a,b), 2014). A pénzügyi 
eszközök kezdeti megjelenítéskori besorolásához – amely meghatározza a későbbi 
értékelési módszert – az IFRS-felhasználóknak a szerződéseket az üzleti modell és 
az SPPI teszt alkalmazásával kell értékelniük. A fenntarthatósághoz kötött hitelek 
esetében az üzleti modell tesztje várhatóan kevésbé releváns, mint az SPPI teszt a 



69PÉNZÜGYI SZEMLE, 2024/4	 TANULMÁNYOK

lehetséges besorolási eredmény szempontjából, különösen, ha a fenntarthatósághoz 
kötött jellemzők hatással vannak a kamatlábra.

1. Ábra: Üzleti modell teszt és cash flow teszt

IFRS 9 
Pénzügyi instrumentumok standard

Üzleti modell teszt Cash flow teszt (SPPI teszt)

Tartás és gyűjtés Tartás és gyűjtés 
vagy eladás Egyéb Megfelel az SPPI 

tesztnek
Nem felel meg az 

SPPI tesztnek

ÉRTÉKELÉS AMORTIZÁLT BEKERÜLÉSI ÉRTÉKEN, HA  az üzleti model tartás és gyűjtés, 
valamint az SPPI tesztnek megfelelően a cash flow-k kizárólag tőke- és kamatfizetésekből 

állnak.
Forrás: Saját szerkesztés az IFRS 9 szerint

Üzleti modell teszt

Az üzleti modell teszt során a gazdálkodó egységeknek azonosítaniuk és értékelniük 
kell annak az üzleti modellnek a célját, amelyben az eszközt tartják. Az értékelésnek 
nem a vezetés szándékán kell alapulnia az egyedi pénzügyi eszköz tekintetében, ha-
nem egy magasabb, aggregáltabb szinten kell történnie. (The KPMG International 
Standards Group, 2020). 

Az IFRS 9 három lehetséges üzleti modellt határoz meg: „Tartás és gyűjtés”, „Tar-
tás és gyűjtés vagy eladás” és „Egyéb”. Ahhoz, hogy egy pénzügyi eszközt a későbbi-
ekben amortizált bekerülési értéken lehessen értékelni, a gazdálkodó egységnek az 
eszközt a „Tartás és gyűjtés” kategóriába kell sorolnia, más szóval az eszköznek meg 
kell felelnie ezen üzleti modell előírásainak. Ebben a modellben a pénzügyi eszkö-
zöket azért tartják, hogy a cash flow-kat a tőke- és kamatfizetéseken keresztül az 
eszköz élettartama alatt történő beszedésével realizálják. (Lakatos et al., 2018). Bár 
az elsődleges cél a cash flow-k beszedése, ennek ellenére a gazdálkodó egységeknek 
nem kell az ebbe a kategóriába sorolt eszközöket feltétlenül lejáratig tartaniuk. Bizo-
nyos esetekben az IFRS 9 lehetővé teszi a gazdálkodó egységek számára, hogy ésszerű 
indoklással, például a hitelkockázat növekedése miatt, eladják azokat. (The KPMG 
International Standards Group, 2020). Ilyen esetekben az értékesítési esemény nem 
utalna arra, hogy az eredeti eszközt helytelenül sorolták be az adott üzleti modellbe.

Az üzleti modell vizsgálatához a gazdálkodó egységeknek fel kell mérniük, hogy 
mi a vezetés szándéka a fenntarthatósággal kapcsolatos feltételeket tartalmazó meg-
állapodásokkal. Mivel a kereskedelmi bankok fő tevékenysége a hitelek nyújtása az 
ügyfeleknek (azaz a hitelekből származó pénzáramlások beszedése), továbbá a leg-
több esetben az alapvető hitelszerződésből eredő kockázatokon kívül semmilyen to-
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vábbi kockázatot nem viselnek, a hiteleket általában a „Tartás és gyűjtés” modellbe 
sorolják, ahol az értékesítés nagyon valószínűtlen.

Ha a vezetés szándéka egyszerűen a cash flow-k beszedése a pénzügyi eszköz élet-
tartama alatt – az üzleti modellnek megfelelően –, akkor a besorolás amortizált beke-
rülési értéken történő értékelést eredményezhet. Ha egy szerződés nem felel meg az 
IFRS 9 szerinti alapvető kölcsönszerződés kritériumainak, akkor az értékelés szem-
pontjából nem számít, hogy mi a vezetés szándéka az adott eszközzel.

Cash flow teszt (SPPI) 

A gazdálkodó egységek csak akkor értékelhetik a pénzügyi eszközöket amortizált be-
kerülési értéken, ha az üzleti modell „Tartás és gyűjtés”, és a pénzügyi eszköz szerző-
déses feltételei meghatározott időpontokban olyan cash flow-kat eredményeznek, 
amelyek kizárólag a tőke- és a fennálló tőkeösszegre jutó kamatfizetésekből állnak 
[IFRS9 4.1.2 (a,b), 2014].

A követelményeket figyelembe véve a gazdálkodó egységeknek fel kell mérniük, 
hogy a fenntarthatósághoz kötött hitelek cash flow-i csak és kizárólag tőkeösszegből 
és kamatból állnak-e, ahol a tőkeösszeg a pénzügyi eszköz kezdeti megjelenítéskori 
valós értéke, a kamat pedig a következőkből áll:

	► a pénz időértéke, 
	► az adott időszak alatt fennálló tőkeösszeghez kapcsolódó hitelkockázat;
	► egyéb alapvető hitelezési kockázatok;
	► egyéb költségek, 
	► haszonkulcs (IFRS9 4.1.3 (a, b), 2014).

A fenti iránymutatás nyilvánvalónak tűnhet, de a kamatelem értékelése kihívást 
jelenthet. Az IFRS 9 szerint ahhoz, hogy a szerződés megfeleljen egy alapvető köl-
csönszerződés követelményeinek, a kamat nem tartalmazhat mást, mint a fent em-
lített öt elemet. 

Cash flow teszt alkalmazása a fenntarthatósági feltételekhez kötött 
hitelek esetében

Mivel a szabályozás a fenntarthatóság irányába mozdult el, ezért feltételezhető, hogy 
a közeljövőben a fenntartható finanszírozás (pl. fenntarthatósági feltételekhez kötött 
hitelek, zöld kötvények stb.) a szokásos üzletmenet részévé válik. Statisztikai elem-
zés alapján azonban úgy tűnik, hogy a fenntarthatóságra összpontosító vezetéssel 
rendelkező vállalatok nyereségessége nem magasabb, mint a fenntarthatóságot 
figyelmen kívül hagyó vállalatoké (Timár, 2021), és valószínű, hogy sok esetben egy 
nem zöld projekt is jövedelmezőbb lehet, mint egy zöld projekt. A közgazdasági 
alapelveket figyelembe véve a kereskedelmi bankok célja, hogy olyan hiteleket nyújt-
sanak, amely ügyletekből a tőkeösszeg és a kamatok teljes megtérülését várhatják. 
Mivel a nem zöld projektek manapság valószínűleg kevésbé jövedelmezőek, mint a 
zöld projektek, ezért a megtérülés kockázata a kereskedelmi bankoknál valószínűleg 
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magasabb. Miért mozdulnának tehát el a kereskedelmi bankok a fenntarthatósági 
feltételekhez kötött finanszírozás irányába? 

A szabályozói nyomás révén a fenntarthatósághoz kötött finanszírozás hatékony 
motivációs eszköz lehet a szabályozó számára a vállalatok fenntarthatósági profiljá-
nak javítása érdekében, de ehhez egyértelműen szükség van a kereskedelmi bankok 
bevonására a folyamatba. A fenntarthatósági célok elérésének egyik leghatékonyabb 
motivációs eszköze lehet, ha a követelményeknek való megfelelést hitelszerződésekhez 
kötik. Jelenleg a szabályozó számára lényegesnek tűnik, hogy a kereskedelmi bankoktól 
együttműködést követeljen meg, de a jövőre nézve kölcsönösen előnyös struktúrát kel-
lene kialakítani, mivel a bolygó és az emberiség jövője szempontjából már nem kérdés, 
hogy minden területen jelentősebb fókuszt kell helyezni fenntarthatóságra.

Szakértők szerint a zöld, fenntartható pénzügyi eszközök és instrumentumok 
költségeit csökkenteni kell ahhoz, hogy szélesebb körben és sokkal kedvezőbb fel-
tételek mellett lehessen azokat alkalmazni (Horváth et al., 2022). Ezzel néhány 
éven belül a fenntartható finanszírozási megállapodások a finanszírozás szokásos 
üzletmenetének részévé válhatnak, és előfordulhat, hogy ilyen esetekben nem lesz 
potenciális árengedmény az árrésből, ha a hitelfelvevők teljesítenek bizonyos előre 
meghatározott szerződés szerinti célokat. Ha ez megtörténik, akkor a nem zöld fi-
nanszírozás nehézségekbe ütközhet az SPPI-tesztnek való megfelelésben, mivel elő-
fordulhat, hogy a nem zöld finanszírozás a jövőben nem tekinthető majd alapvető 
hitelezési ügyletnek (German Banking Industry Committee, 2022).

Számviteli besorolás és értékelés szempontjából különbséget kell tenni a zöld 
projekteket finanszírozó zöld hitelek és a fenntarthatósági feltételekhez kötött hi-
telezés között. Az SPPI-teszt szempontjából azt kell értékelni, hogy a hitel tőkéje 
és/vagy kamatai fenntarthatósági jellemzőkhöz kapcsolódnak-e. Az egyszerű zöld 
hitelek esetében, ahol a cél egy zöld projekt finanszírozása, és a tőke, valamint a ka-
mat nem kapcsolódik fenntarthatósággal kapcsolatos feltételekhez, az alábbi értéke-
lés nem releváns, mivel ezek megfelelnek egy alapvető hitelezési ügylet jellemzőinek 
(ha a szerződésben nincsenek egyéb speciális jellemzők), és így ezek amortizált beke-
rülési értéken értékelhetők. A tanulmány ezen részében azokra a megállapodásokra 
összpontosítunk, ahol a hitelszerződés tőke- és kamatfeltételei fenntarthatósággal 
kapcsolatos feltételekhez kapcsolódnak.

Az IFRS 9 szerint  az SPPI teszt értékelésekor a kamat tehát csak a pénz időértéké-
ből, a hitelkockázatból, egyéb alapvető hitelezési kockázatokból, bizonyos költségek-
ből és egy ésszerű haszonkulcsból állhat. A korábbi vizsgálatok alapján tehát kérdés, 
hogy a fenntarthatósághoz kapcsolódó feltételek a kamat mely elemeként vehetők 
figyelembe (IFRS Staff Paper, 2021):

	► a hitelkockázat részeként,
	► más alapvető hitelezési kockázatok részeként,
	► a haszonkulcs részeként,
	► vagy úgy nevezett de minimis jellemzőként.

A következő szakaszokban értékelni fogjuk, hogy a fenntarthatósággal kapcsola-
tos feltételek a kamatláb bármely lehetséges elemének tekinthetők-e.
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A hitelkockázat figyelembevétele

Nagy kihívást jelent annak értékelése, hogy a pénzáramlások fenntarthatósággal 
kapcsolatos feltételei miatti változásai összhangban vannak-e az alapul szolgáló hitel 
hitelkockázat változásával, főként a rövidebb lejáratú hitelek esetében. Nem biztos, 
hogy arányos a kapcsolat a fenntarthatóságra fókuszáló működés és a társaság hite-
lezési kockázata között pusztán azért, mert a fenntartható működés növelheti egy 
társaság hitelképességet és hosszabb távon kedvező hatással lehet a vállalkozás foly-
tatásának elvére (IFRS Staff Paper, 2021). 

A kereskedelmi bankok képesek lehetnek a kapcsolat és a korreláció bizonyításá-
ra, ha az árképzési mechanizmus és az eszköz hitelkockázatának nyomon követése 
során figyelembe veszik a fenntarthatósági célokat. Az összefüggés alátámasztható, 
ha a fenntarthatósághoz kötött feltétel és a megfelelő biztosíték értéke, illetve a 
fenntarthatósághoz kötött feltétel és a hitel nemteljesítésének valószínűsége között 
kapcsolat áll fenn (EY, 2022). A politikai döntéshozók és a szabályozók jelenleg is 
dolgoznak a fenntarthatósági feltételek hitelkockázat-kezelési folyamatokba való be-
vezetésén, és igyekeznek jogszabályi keretüket fenntarthatósági szabályok figyelem-
bevételével integrálni (Brogi et al., 2022).

A fentieket figyelembe véve megállapítható, hogy nincs végső válasz. Bizonyos 
fenntarthatósághoz kötött feltételek esetében közvetlen kapcsolat lehet a pénzáram-
lások változásai és a hitelkockázat változásai között, mindazonáltal úgy tűnik, hogy 
a legtöbb esetben valószínűbb, hogy csak közvetett kapcsolat támasztható alá elem-
zéssel, ami akár az SPPI-teszt sikertelenségét eredményezné.

Egyéb alapvető hitelezési kockázatok

Az IFRS 9 előírja, hogy a kamatok más alapvető hitelezési kockázatokból – például 
likviditási kockázatból – is származhatnak, azonban nem tartalmaz tételes listát ar-
ról, hogy milyen típusú alapvető hitelezési kockázatok vehetők figyelembe. Számos 
IFRS alkalmazó javasolta a Testületnek, hogy a valós értéken való értékelés elkerülése 
érdekében nyilatkozatot tegyen arról, hogy a fenntarthatósághoz kapcsolódó feltéte-
lek más alapvető hitelezési kockázatok részét képezhetik. Az IFRS-t alkalmazó hitel-
intézeteknek fel kell mérniük, hogy őket ténylegesen milyen kompenzáció illeti meg 
(IFRS Staff Paper, 2021). Ha a hitelfelvevő teljesíti vagy nem teljesíti a szerződésben 
meghatározott fenntarthatósági célokat, akkor az nem feltétlenül jelenti azt, hogy 
ennek közvetlen hatása van a hitelfelvevő fenntarthatósági kockázatoknak való ki-
tettségére. Például lehet, hogy a hitelfelvevő nem teljesíti a hitelszerződésben foglalt 
célokat, mégis képes eleget tenni a kölcsön visszafizetésének. Ezen túlmenően fi-
gyelembe kell venni, hogy a vonatkozó célok teljesítése vagy nem teljesítése hogyan 
befolyásolja a szerződéses pénzáramlásokat. Minél jelentősebb a célok teljesítésének 
vagy nem teljesítésének következménye az ügylet kamatára, annál erősebb az ösztön-
zés a hitelfelvevő számára a célok teljesítésére. Egy ilyen ügyleti konstrukció utalhat 
bizonyos típusú kockázatnak való kitettség kompenzálására (EY, 2022), ugyanakkor 
az ESG kockázatok kompenzációja valószínűleg nem felel meg az SPPI-kritériumnak 
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(IFRS Staff Paper, 2021). Kapcsolódhat-e a hitelező által létrehozott kompenzáció bi-
zonyos fenntarthatósági célokhoz, mint az alapvető hitelezési kockázat része, ha a 
közeljövőben a fenntartható finanszírozás a szokásos üzletmenet részévé válik? Hol 
húzódik a határ a fenntarthatósági célok alacsonyabb kamatlábakkal történő ösztön-
zése és a magasabb kamatlábra való törekvés között, ha a hitelfelvevő nem teljesíti a 
célokat?

A haszonkulcs 

A Testület nem adott egyértelmű iránymutatást arra vonatkozóan, hogy miből állhat 
a kamat részeként meghatározható haszonkulcs. Az IFRS 9 egyszerűen csak azt jelzi, 
hogy ennek egy ésszerű százalékos aránynak kell lennie. Ez a haszonkulcs általában 
egy fix tételből és egy felárból áll, amely nem okoz változékonyságot a szerződéses 
cash flow-kban (IFRS Staff Paper, 2021). Fenntarthatósági feltételekhez kötött ka-
matozás esetén azonban ez megváltozik. Az ilyen célokkal rendelkező szerződése-
ket időszakonként felül kell vizsgálni, és a kamatlábat időről időre ki kell igazítani. 
Vitatható, hogy a fenntarthatósági feltételekhez kötött szerződéses jellemzők a ha-
szonkulcs részének tekinthetők-e. Az IFRS 9 szerint minden olyan jellemzőt, amely 
a szerződéses cash flow-k változékonyságát eredményezné, SPPI szempontból ele-
mezni kell. 

De minimis jellemző

Az IFRS 9 előírja, hogy egy szerződéses cash flow jellemző nem befolyásolja a pénz-
ügyi eszköz besorolását, ha az csak úgy nevezett de minimis hatással lehet a cash 
flow-kra. (IFRS9 B4.1.18, 2014). A de minimis hatás az, amikor a jellemző jelenték-
telensége minden számítás nélkül előre látható. Tapasztalatok alapján elképzel-
hető, hogy jelenleg a fenntarthatósági feltételekhez kötött jellemzőket – akár – de 
minimisnek is lehet tekinteni, így jelenleg nem feltétlenül szükséges SPPI-teszteket 
végezni e jellemzők tekintetében. (Erste Group, 2022). A de minimis megközelítés 
azonban megkérdőjelezhető, ha figyelembe vesszük, hogy a fenntartható finanszíro-
zás egyre nagyobb hangsúlyt kap. Ha a hatás – egyelőre – de minimis is, a fenntartha-
tósághoz kötött hitelszerződések akkor is a szokásos üzletmenet részévé válnak. Ez 
további indikáció lehet arra vonatkozóan, hogy a jellemzők hatása a szerződéses cash 
flow-kra a későbbiekben jelentőssé válhat.

Értékelési következmények

A valós értéken történő értékelés lehetséges következményei 

Ha olyan következtetés születik, amely szerint a fenntarthatósági feltételekkel ren-
delkező szerződések nem felelnek meg az SPPI-tesztnek, akkor az alapul szolgáló 
pénzügyi eszközöket az eredménnyel szemben valós értéken kell értékelni, ahol a 
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valós érték az az ár, amelyet egy eszköz eladásáért kapnának, vagy egy kötelezettség 
átruházásáért fizetnének a piaci szereplők közötti szabályos ügyletben az értékelés 
napján (IFRS13.9, 2017). A valós érték újraértékelése időszakonként történne, keres-
kedelmi bankok esetében többnyire havonta. 

A valós értéken történő értékelés pozitív hatását a pénzügyi szektorban a múlt-
ban többször megkérdőjelezték, kezdve azzal a ténnyel, hogy a valós értéken történő 
értékelés alkalmazása nagyobb volatilitást eredményez a kereskedelmi bankok pénz-
ügyi kimutatásaiban (Palea, 2018). A kutatók felhívták a figyelmet arra, hogy a valós 
értéken történő értékelés a historikus bekerülési értéken történő elszámoláshoz ké-
pest instabilabb számviteli rendszert eredményezett (Biondi et al., 2015).

Az IFRS alkalmazók azt is vitatják, hogy a valós értéken történő értékelés hasz-
nos információkat nyújtana a pénzügyi kimutatások felhasználói számára. A valós 
értéken történő értékelés ronthatja a különböző gazdálkodó egységek pénzügyi ki-
mutatásainak összehasonlíthatóságát, mivel minden kereskedelmi banknak saját 
valós érték modellje van, saját feltételezésekkel. Fontos kiemelni, hogy a legtöbb 
esetben a valós értéken történő értékelésnél a megfigyelhető inputok minimálisra 
csökkennének, ha egyáltalán vannak, és ezért az értékelés kizárólag nem megfigyel-
hető tényezőkön alapulna, ami növeli a bizonytalanságot a pénzügyi kimutatások-
ban tükröződő mögöttes szerződések értékében, bár ez részben ellensúlyozható az 
ilyen nem megfigyelhető inputokra vonatkozó megfelelő közzététellel és az IFRS7 
által előírt érzékenységi elemzéssel. 

Ha a szerződéses feltételek vizsgálata során arra jut egy kereskedelmi bank, hogy 
a fenntarthatósági feltételekhez kötött hitelszerződéseit részben vagy egészben valós 
értéken szükséges értékelni, akkor az további jelentős erőforrás szükségletet eredmé-
nyezhet, ami a fenntartható finanszírozás szempontjából hátrányt jelenthet a hagyo-
mányos hitelekhez képest. A pénzintézetek valószínűleg azzal érvelnek majd, hogy 
a fenntartható finanszírozás támogatása érdekében nem szabadna büntetni őket a 
valós értéken történő értékelés változékony hatása miatt (Erste Group, 2022).

Az amortizált bekerülési értéken történő értékelésre gyakorolt  
lehetséges hatások

A pénzügyi eszközök csak akkor értékelhetők amortizált bekerülési értéken az 
effektív kamatláb módszer alkalmazásával, ha az üzleti modell teszt alapján a cél a 
szerződéses cash flow-k beszedése a szerződés futamideje alatt, és a szerződés meg-
felel az SPPI tesztnek. Az IFRS 9 A. függelék – Meghatározott fogalmak szerint az 
amortizált bekerülési érték „A pénzügyi eszköznek vagy pénzügyi kötelezettségnek a 
kezdeti megjelenítéskor meghatározott értéke, csökkentve a tőketörlesztésekkel, növelve 
vagy csökkentve az ezen eredeti érték és a lejáratkori érték közötti különbözet effektívka-
matláb-módszerrel kiszámított halmozott amortizációjával, és pénzügyi eszközök eseté-
ben kiigazítva az esetleges elszámolt veszteséggel.” 

Az amortizált bekerülési érték jobb megértéséhez az úgynevezett effektív kamat-
láb módszerét is meg kell értenünk. Az IFRS 9 A. függelék – Meghatározott fogalmak 
szerint az effektív kamatláb „Az a ráta, amellyel a pénzügyi eszköz vagy pénzügyi kö-
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telezettség várható élettartama alatti becsült jövőbeli készpénzkifizetések vagy -bevételek 
pontosan a pénzügyi eszköz bruttó könyv szerinti értékére vagy a pénzügyi kötelezettség 
amortizált bekerülési értékére diszkontálhatók. Az effektív kamatláb kiszámításakor a 
gazdálkodó egységnek a várható cash flow-kat a pénzügyi instrumentumra vonatkozó 
valamennyi szerződéses feltétel (pl. előtörlesztési, futamidő-hosszabbítási, visszahívási 
vagy hasonló opciók) figyelembevételével, de a várható hitelezési veszteséget figyelmen 
kívül hagyva kell becsülnie. A számítás tartalmaz minden olyan, a szerződő felek által 
egymásnak fizetett vagy egymástól kapott díjat és tételt, amelyek szerves részét képezik az 
effektív kamatlábnak, valamint az ügyleti költségeket és minden egyéb felárat vagy disz-
kontot.” Ezen meghatározás alapján az effektív kamatláb gyakorlatilag a szerződés 
belső megtérülési rátája (IRR), amelyet a szerződéskötéskor kell meghatározni, de ez 
nem jelenti azt, hogy az effektív kamatláb nem változhat a szerződés futamideje alatt. 
A fenntarthatósághoz kötött célokhoz hasonló különleges jellemzők nélküli alapvető 
hitelszerződések esetében a kereskedelmi bankok fix vagy változó kamatlábakat tár-
gyalnak az ügyfelekkel, ahol a változó kamatlábakat referencia-kamatlábakhoz (pl. 
EURIBOR, LIBOR stb.) kötik. Ezekben az esetekben minden alkalommal, amikor a 
referencia-kamatláb változik, a szerződés változó kamatlába is változik. Például egy 
olyan változó kamatozású hitel esetében, ahol a kamatot 12 havi EURIBOR + 2%-ban 
határozzák meg, a szerződés nominális kamatlába 12 havonta újraszámításra kerül, 
hogy tükrözze a piaci feltételeket. 

Az IFRS9 B4.1.11 meghatározza, hogy a „változó kamatláb, amely a pénz időértéké-
nek, egy meghatározott időszak alatt kint levő tőkeösszeggel kapcsolatos hitelkockázat-
nak (a hitelkockázat ellenértéke csak kezdeti megjelenítéskor állapítható meg, így rög-
zített lehet), az egyéb alapvető hitelezési kockázatoknak és költségeknek az ellenértékét, 
valamint a nyereségrátát tartalmazza, egy példa olyan szerződéses feltételre, amely olyan 
szerződéses cash flow-kat eredményez, amelyek kizárólag a fennálló tőkeösszegre vonat-
kozó tőke- és kamatfizetések. Ez tehát azt jelenti, hogy egy változó kamatozású szerződés 
is megfelelhet az SPPI-tesztnek, ha a változó kamatláb csak és kizárólag az IFRS 9 szerinti 
kamat definíció elemeit tartalmazza.”

A fenntarthatósághoz kötött hitelek esetében a kamatláb időszakonként változik 
az alapján, hogy az ügyfél teljesíti-e a hitelszerződésben meghatározott fenntartha-
tósághoz kötött teljesítménycélokat. Ez azt jelenti, hogy a kereskedelmi bank min-
den egyes, a hitelszerződésben meghatározott értékelési időszakban újraszámítja a 
szerződés nominális és effektív kamatlábát is.

Az alábbi példa az effektív kamatláb időszakonkénti újraszámítását szemlélteti 
egy olyan hitel esetében, ahol a tőkeösszeg a szerződéses futamidő végén egyösszeg-
ben kerül visszafizetésre.

Az amortizált bekerülési értéket a pénzkiáramlások és a pénzbeáramlások össze-
geként számítják ki.

	► Pénzkiáramlás: 100 000 000 HUF hitelösszeg + 100 000 HUF értékesítési ju-
talék

	► Pénzbevételek: 300 000 HUF + 250 000 HUF (0,25%) folyósítási jutalék
Amortizált bekerülési érték = 99 550 000 HUF
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A kölcsön összege 100 000.000 HUF
Névleges kamatláb 12 havi BUBOR + 2%
Az ügyfél által fizetett folyósítási jutalék (a 
bank szempontjából pénzbeáramlás)

300 000 Ft + a kölcsön összegének 
0,25%-a

Értékesítési jutalék (pénzkiáramlás a bank 
szempontjából) 100 000 HUF

Szerződéses időtartam 5 év

Dátum Tőkeösszeg 12M BUBOR 
hozamgörbe

Kamat-
felár

Kamat cash 
flow Tőke cash flow Teljes cash 

flow
IFRS kamat 

(EIR-rel)
Amorti-

záció

Amortizált 
bekerülési 

érték

201.×01.01 100 000 000       -99 550 000 -99 550 000     99 550 000

20×1.12.31 100 000 000 10,0% 2,0% 12 000 000   12 000 000 12 225 739 225 739 99 775 739

20×2.12.31 100 000 000 10,39% 2,0% 12 388 568   12 388 568 12 253 462 -135 106 99 640 632

20×3.12.31 100 000 000 10,27% 2,0% 12 265 423   12 265 423 12 236 869 -28 554 99 612 078

20×4.12.31 100 000 000 10,12% 2,0% 12 120 930   12 120 930 12 233 363 112 433 99 724 511

20×5.12.31 100 000 000 9,97% 2,0% 11 971 681 100 000 000   111 971 681 12 247 170 275 489 0

A példa effektív kamatlába a szerződés teljes pénzáramlásának belső megtérülési 
rátájaként kerül kiszámításra, és az első időszakban 12,281% lesz.

Mivel a szerződésben szereplő nominális kamatlábat évente újra kell számítani, 
ezért az amortizált költség számítási táblázatot is évente újra kell számítani az új 
12M BUBOR hozamgörbével. A táblázat újraszámításánál az első táblázat 20X1.12.31. 
amortizált költségének meg kell egyeznie a következő táblázat 20X1.12.31. amortizált 
költségével, de megfigyelhető, hogy a 12 hónapos BUBOR hozamgörbe megváltozott.

Dátum Tőkeösszeg 12M BUBOR 
hozamgörbe

Kamat-
felár

Kamat cash 
flow Tőke cash flow Teljes cash 

flow
IFRS kamat 

(EIR-rel)
Amorti-

záció

Amortizált 
bekerülési 

érték

20X1.12.31 100 000 000       -99 775 739 -99 775 739     99 775 739

20X2.12.31 100 000 000 9,7% 2,0% 11 650 000   11 650 000 11 718 307 68 307 99 844 045

20X3.12.31 100 000 000 10,25% 2,0% 12 252 534   12 252 534 11 726 329 -526 
205 99 317 841

20X4.12.31 100 000 000 9,40% 2,0% 11 398 416   11 398 416 11 664 528 266 112 99 583 953

20X5.12.31 100 000 000 9,28% 2,0% 11 279 735 100 000 000 111 279 735 11 695 782 416 047 0

A példa effektív kamatlába a szerződés teljes pénzáramlásának belső megtérülési 
rátájaként kerül kiszámításra, és a második időszakban 11,745% lesz.
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Dátum Tőkeösszeg 12M BUBOR 
hozamgörbe

Kamat-
felár

Kamat cash 
flow Tőke cash flow Teljes cash 

flow
IFRS kamat 

(EIR-rel)
Amorti-

záció

Amortizált 
bekerülési 

érték

20×2.12.31 100 000 000       -99 844 045 -99 844 045     99 844 045

20×3.12.31 100 000 000 9,6% 2,0% 11 640 000   11 640 000 11 883 226 243 226 100 087 271

20×4.12.31 100 000 000 9,99% 2,0% 11 994 751   11 994 751 11 912 174 -82 577 100 004 
694

20×5.12.31 100 000 000 9,91% 2,0% 11 907 040 100 000 000 111 907 040 11 902 346 -4 694 0

A példa effektív kamatlába a szerződés teljes pénzáramlásának belső megtérülési 
rátájaként kerül kiszámításra, és a harmadik időszakban 11,902% lesz.

Dátum Tőkeösszeg 12M BUBOR 
hozamgörbe

Kamat-
felár

Kamat cash 
flow Tőke cash flow Teljes cash 

flow
IFRS kamat 

(EIR-rel)
Amorti-

záció

Amortizált 
bekerülési 

érték

20×3.12.31 100 000 000       -100 087 271 -100 087 271     100 087 
271

20×4.12.31 100 000 000 9,6% 2,0% 11 640 000   11 640 000 11 766 315 126 315 100 213 587

20×5.12.31 100 000 000 9,99% 2,0% 11 994 751 100 000 000 111 994 751 11 781 165 -213 587 0

A példa effektív kamatlába a szerződés teljes pénzáramlásának belső megtérülési 
rátájaként kerül kiszámításra, és a negyedik időszakban 11,756% lesz.

Dátum Tőkeösszeg 12M BUBOR 
hozamgörbe

Kamat-
felár

Kamat cash 
flow Tőke cash flow Teljes cash 

flow
IFRS kamat 

(EIR-rel)
Amorti-

záció

Amortizált 
bekerülési 

érték

20×4.12.31 100 000 000       -100 213 587 -100 213 587     100 213 587

20×5.12.31 100 000 000 9,6% 2,0% 11 640 000  100 000 000   111 640 000 11 426 413 -213 587 0

A példa effektív kamatlába a szerződés teljes pénzáramlásának belső megtérülési 
rátájaként kerül kiszámításra, és az ötödik időszakban 11,402% lesz.

A fenti példák alapján megállapítható, hogy az effektív kamatláb és az IFRS-ka-
mat újraszámítása komplex, ezért informatikai megoldásokkal való támogatásra van 
szükség. Ha a változó kamatláb referencia-kamatlábhoz van kötve, akkor az IT-meg-
oldások a referencia-kamatlábadatok hozzáadásával automatikusan elvégezhetik 
az újraszámítást. A számítás azonban összetettebb lehet azon változó kamatlábak 
esetében, ahol a kamatlábat nem egy közzétett referencia-kamatlábhoz kötik, hanem 
ahhoz az időről-időre elvégzett értékeléshez, hogy az ügyfél teljesíti-e a szerződésben 
foglalt fenntarthatósági célokat, és az értékelés alapján a nominális kamatlábat a hi-
telszerződés feltételei szerint újra kell számítani.
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Az IFRS 9 módosítása és az ESG-hez kapcsolódó pénzügyi 
eszközök értékelési irányelvei

A Testület 2022. szeptemberi ülésén előzetes döntést hozott arról, hogy szükség le-
het az IFRS 9 standard módosítására, majd 2024. május 30-án kibocsátotta az IFRS 
9 módosítását (International Accounting Standards Board, 2024). A Testület úgy 
döntött, hogy tisztázó iránymutatást ad arra vonatkozóan, hogyan kell alkalmazni 
a besorolási követelményeket valamennyi pénzügyi eszközre, beleértve az ESG-hez 
kapcsolódó feltételekkel rendelkező ügyleteket is, az alábbiak vonatkozásában: 

a.	 a kamat azon elemei, amelyek megfelelnek egy alapvető hitelezési megállapo-
dásnak; 

b.	 szerződéses feltételek, amelyek megváltoztatják a szerződéses cash flow-k 
időzítését vagy összegét

A fenti két pont tekintetében a Testület az alábbiakat erősítette meg:
	► a standard által ismertetett kamat definíció elemeinek listája nem kimerítő fel-

sorolás;
	► a döntések meghozatalához gondos elemzésre van szükség;
	► nem szükséges a kamat elemeinek számszerű elemzése annak megállapításá-

hoz, hogy a szerződéses pénzáramlások megfelelnek-e egy alapvető hitelezési 
ügyletnek;

	► a szerződéses feltételek nem feltétlen állnak összhangban egy alapvető hitele-
zési ügylettel csak azért, mert az adott piacon elterjedtek;

	► a szerződéses cash flow-k minden lehetséges változását figyelembe kell venni, 
függetlenül a függő esemény bekövetkezésének valószínűségétől;

	► ha egy függő esemény jellege nem kapcsolódik közvetlenül az alapvető hitele-
zési kockázatok és költségek változásaihoz, akkor a gazdálkodó egységnek to-
vább kell értékelnie a függő jellemzőnek a szerződéses cash flow-kra gyakorolt 
hatását.

A fentiek alapján egyértelmű, hogy a Testület a módosítással segítséget szeretne 
nyújtani az IFRS alkalmazók számára, azonban a standard módosított szövege sem 
eredményez automatikusan amortizált bekerülési értéken történő értékelést fenn-
tarthatósági feltételekhez kötött hitelek esetén. Továbbra is gondos elemzésre lesz 
szükség, hogy a változékonyság pontosan milyen tényezőkből származik és azok a 
tényezők megfelelnek-e egy alapvető hitelezési ügyletnek. A Testület az alábbi il-
lusztratív példákkal szándékozik iránymutatást adni az alkalmazóknak (Internatio-
nal Accounting Standards Board, 2024). 
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Illusztratív példa Elemzés
Az eszköz olyan kölcsön, 
amelynek kamatlába minden 
időszakban meghatározott 
bázispontokkal módosul, ha 
az adós az előző időszakban 
szerződésben meghatározott 
szén-dioxid-kibocsátás-csök-
kentést ér el. A maximálisan 
lehetséges kumulatív kiigazí-
tások nem változtatnák meg 
jelentősen a hitel kamatlábát.

A szerződés szerinti cash flow-k kizárólag a fennálló 
tőkeösszegre vonatkozó tőke- és kamatfizetések. A gaz-
dálkodó egységnek mérlegelnie kell, hogy a szerződéses 
cash flow-k, amelyek a szerződéses cash flow-k minden 
egyes változása előtt és után is felmerülhetnek, kizáró-
lag tőke- és kamatfizetések-e. Ha a szén-dioxid-kibocsá-
tási célérték elérésének függő eseménye bekövetkezik, 
a kamatlábat meghatározott számú bázisponttal módo-
sítják, ami olyan szerződéses cash flow-kat eredményez, 
amelyek megfelelnek egy alapvető hitelezési megállapo-
dásnak. A gazdálkodó egység – további értékelés nélkül 
– csak azért nem tudja megállapítani, hogy a pénzügyi 
eszközre vonatkozó cash flow-k kizárólag tőke- és ka-
matfizetések-e, mert maga a függő esemény jellege 
nem kapcsolódik közvetlenül az alapvető hitelezési koc-
kázatok és költségek változásaihoz.
A gazdálkodó egység ezért azt vizsgálja, hogy a szer-
ződéses cash flow-k az összes lehetséges szerződéses 
forgatókönyv szerint nem térnének-e el jelentősen 
egy olyan pénzügyi instrumentum szerződéses cash 
flow-itól, amelynek szerződéses feltételei azonosak, 
de nem tartalmazzák a szén-dioxid-kibocsátáshoz kap-
csolódó függő jellemzőt. Mivel az instrumentum futa-
mideje alatti bármilyen módosítás nem eredményezne 
olyan szerződéses cash flow-kat, amelyek jelentősen 
eltérnének az eredeti cash flow-któl, a gazdálkodó 
egység arra a következtetésre jut, hogy a kölcsön szer-
ződéses cash flow-i kizárólag a fennálló tőkeösszegre 
vonatkozó tőke- és kamatfizetésekből állnak.

Az eszköz egy olyan kölcsön, 
amelynek kamatlába minden 
jelentési időszakban kiiga-
zításra kerül, hogy kövesse 
a piaci szén-dioxid-árindex 
előző időszakban bekövetke-
zett változását.

A szerződéses cash flow-k nem kizárólag a fennálló 
tőkeösszegre vonatkozó tőke- és kamatfizetésekből 
állnak. A szerződéses cash flow-k egy változóhoz (a 
szén-dioxid-árindexhez) vannak indexálva, amely változó 
nem tükröz alapvető hitelezési kockázatot vagy költsé-
get. A szerződéses cash flow-k ezért nem felelnek meg 
egy alapvető hitelezési megállapodásnak.

A fenti módosítás 2026. január 1-jén és azt követően kezdődő üzleti évekre alkal-
mazandó.

Következtetés

Tekintettel arra, hogy a kereskedelmi bankok a pénzügyi eszközök esetén jellemzően 
az amortizált bekerülési értéken történő értékelésre törekednek, hogy elkerüljék a va-
lós értékelésből származó potenciális volatilitást, ezért megfelelő szabályozás hiányá-
ban veszélybe kerülhet a fenntartható finanszírozás iránti elkötelezettségük. Az IFRS 9 
besorolási rendelkezéseit figyelembe véve felmerül a kérdés, hogy a fenntarthatóság-
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hoz kötött hitelszerződések megfelelnek-e az SPPI kritériumnak, vagy az IFRS 9 2026. 
január 1-jét követően alkalmazandó módosítása után meg fognak-e felelni annak.

A Testület a kérdést kiemelt prioritással tárgyalta 2022 őszétől kezdődően, azon-
ban döntés csak 2024 májusában született. A kereskedelmi bankok számára ez a 
módosítás kulcsfontosságú, mivel a fenntarthatósághoz kötött hitelek révén aktív 
szerepet játszanának a vállalatok fenntarthatósági profiljának javításában. Ennek 
megfelelően a kereskedelmi bankoknak érdemes átgondolniuk a jövőbeni fenntart-
hatósági feltételekhez kötött hitelszerződések pontos szövegezését, valamint a meg-
határozandó feltételeket és kovenánsokat annak érdekében, hogy az IFRS 9 módosí-
tott szabályai alapján elkerülhessék a valós értéken történő értékelést. Véleményünk 
szerint a fenntarthatósághoz kötött hitelek a jövőben meghatározó befolyással lesz-
nek mind a bankok, mind a vállalatok működésére és számviteli gyakorlatára. 

Elkerülhetetlenné válik a fenntarthatósági teljesítmény számszerűsítése és haté-
konyságának bizonyítása, melynek keretében több aspektust is figyelembe kell venni.

	► Teljesítménymutatók és teljesítményszámok rögzítése 
	� A vállalatokkal kötött fenntarthatósági hitelek egyediek, de ágazatonként és 

vállalatonként eltérőek lehetnek. A szerződés megkötésekor rögzíteni kell, 
hogy mely mutatók és teljesítménymutatók kerülnek figyelembevételre.

	► A fenntarthatósági feltételekhez kötött hitelhez kapcsolódó költségek és az eb-
ből származó bevételek

	� A vállalatoknak figyelembe kell venniük a fenntarthatósági célok elérésével 
kapcsolatos költségeket és az azokból származó bevételeket. Ezek a hitelek ál-
talában tartalmazzák a fenntarthatósági célok eléréséhez kapcsolódó konkrét 
feltételeket és költségeket. A költségek és bevételek pontos számszerűsítése a 
számviteli dokumentumokban növelheti az átláthatóságot, és megkönnyíti a 
hatékonyság mérését.

	► Kamatfizetések:
	� A fenntarthatósági hitelek kamatlába a fenntarthatósági teljesítmény alapján 

változhat, ami szintén hatással van az eredményre.
	► Könyvvizsgálat

	� A független könyvvizsgálóknak bizonyosságot kell szerezniük arról, hogy a vál-
lalatok helyesen számolják el a fenntarthatósággal kapcsolatos hiteleket, ezál-
tal biztosítva a pénzügyi kimutatások vonatkozásában a megbízható és valós 
képet mindkét fél számára.

A fentiek alapján a kereskedelmi bankok számára kulcsfontosságú, hogy felmérjék 
a fenntarthatósághoz kötött hitelek IFRS 9-hez kapcsolódó hatásai. A besorolási és 
értékelési követelmények figyelembevételével kell meghatározniuk a hitelek árazását 
és a kovenánsokat, hogy adott esetben elkerülhessék a valós értéken történő értéke-
lést. Amortizált bekerülési érték alkalmazása esetén különösen fontos cél lehet, hogy 
a szerződéses és az effektív kamatláb újraszámítását – a teljesítménycélok elérésének 
függvényében – a lehető legnagyobb mértékben automatizálják, minimalizálva az át-
árazódással kapcsolatos potenciálisan manuális beavatkozásokat és az ezekből adódó 
erőforrásnövekedést. ■
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