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Uvod

Predkladana klimaticka sprava je sucastou spolocného projektu Eurosystému, ktory
prinasa jednotny harmonizovany a transparentny pristup ku klimatickym rizikam.
Tento dokument nadvazuje na prvua klimatickd spravu o nemenovopolitickom portféliu
Narodnej banky Slovenska (d'alej len ,NBS“) denominovanom v eurach, ktord bola
publikovand v marci 2023. Vtomto roku je rozsah spravy robustnejsi z pohladu
obsiahnutych reportovanych kategérii odporucanych pracovnou skupinou pre
zverejiiovanie finanénych informacii suvisiacich s klimatickymi zmenami (d’alej len
»TCFD"), zahrnutych portfélii aj vykazovanych ukazovatelov. Klimatickd sprava je
obohatena o dlhopisové portf6lia denominované vinej mene ako euro a o akciové
portfélio. Z hl'adiska Struktiry sa dokument okrem TCFD kategorie ukazovatele a ciele
zaoberda aj zvySnymi tromi kategériami: systém riadenia, stratégia a riadenie rizika.
V kategoérii ukazovatele aciele boli Standardné uhlikové ukazovatele doplnené
o vykazovanie podielu zelenych dlhopisov.

NBS toho ¢asu nema oficidlne schvalenu stratégiu tykajicu sa ESG a klimatickych rizik.
Napriek tomu vSak aktivne monitoruje ESG rating vlastnych investicii, zameriava sa na
investovanie do dlhopisov, ktoré maja pozitivny vplyv na rieSenie environmentalnych,
klimatickych a socidlnych problémov a publikuje tito klimaticki spravu, ktora
predstavuje vyznamny krok v rdmci zverejiiovania klimatickych ukazovatel'ov.

Vysledky vacsiny suhrnnych uhlikovych ukazovatelov za portfélia NBS sa
v sledovanom obdobi rokov 2021 az 2023 postupne zlepSovali. Vyzvou do budicnosti
zostavaju celkové uhlikové emisie nevladnych emitentov, ktoré napriek zlepsujicemu
sa trendu dosahovali vysoké hodnoty. Hlavnhym dovodom je najmi expozicia voci
juhokoérejskej elektrarenskej spolocnosti ajej dcérskym firmam. Napriek relativne
vysokym emisidm sklenikovych plynov financuje tato spolo¢nost aj projekty na
ochranu Zivotného prostredia. Na tento Ucel vyuziva taktieZ prijem z emitovania
zelenych dlhopisov, ktoré boli nakipené aj do portfolii NBS.

NBS aktivne investuje do zelenych dlhopisov, ktoré sd inovativnhym finanénym
nastrojom financujicim investicie na environmentdlne projekty alebo projekty
suvisiace s klimatickymi zmenami. Celkovy objem zelenych dlhopisov v portfélidch NBS
v sledovanom obdobi rastol a v roku 2023 dosiahol 265 mil. €, ¢o predstavuje 3,5 %
vSetkych dlhopisov v portféliach.

Dalsi text dokumentu je ¢leneny podla odportéani TCFD na $tyri kapitoly, a to Systém
riadenia, Stratégia, Riadenie rizika a Ukazovatele a ciele.
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1. Systém riadenia

Narodna banka Slovenska spravuje devizové rezervy na zaklade zakona o Narodnej
banke Slovenska ¢. 566/1992 Zb. v zneni neskorsich predpisov!: ,Narodna banka
Slovenska ma v ischove a spravuje devizové rezervy v zlate a v devizovych hodnotach,
disponuje s nimi a uskutoc¢iiuje devizové operacie, pri¢om pri uskutoc¢tiovani operacii v
ramci Eurosystému postupuje podl'a pravidiel platnych pre operacie Eurosystému®, ako
aj pravidiel platnych pre ndrodné centralne banky Eurosystému.

NBS si stanovila viacero ciel'ov spravy rezerv:

=  Prvotnym cielom spravy rezerv je generovat najvyssie mozné dlhodobé vynosy v
ramci zadefinovanej tolerancie rizika avo zvolenom investiénom horizonte.
Uéelom tychto vynosov je prispiet k pokrytiu prevadzkovych nakladov a posilneniu
kapitalovej pozicie NBS.

= (Cielom drzby casti devizovych rezerv vUSD je hospoddrnym a efektivnym
sposobom splnit’ predbezny zavazok poskytnat dodatoc¢nu likviditu potrebnt na
pripadnu devizovu intervenciu ECB. Tato tuloha vyplyva z clenstva NBS v
Eurosystéme.

= Stabilné portfélio zlatych rezerv je spravované s cielom zabezpecit' bezpecnost a
nédkladovu efektivnost.

Na podporu dosiahnutia definovanych ciel'ov st investi¢né rezervy rozdelené do dvoch
tranzi: tranze spremenlivym objemom zaloZenej na investi¢cnych pravidlach a
strategickej tranzZe zaloZenej na trhovych indexoch, ktorej sucastou su aj intervencné
portfélio a portfdlio zlatych rezerv. Z hl'adiska typu cennych papierov su do tranze
s premenlivym objemom nakupované predovsetkym vladdne dlhopisy, korporatne
dlhopisy a covered bondy denominované v menach EUR, USD, CAD, AUD, GBP, JPY
a CNY. Do strategickej tranZe st nakupované prevazne vladne dlhopisy denominované
v menach EUR, USD, CAD, AUD, GBP, JPY, CHF a akcie vo forme podielov v ETF.

VSetky ramcové dokumenty tykajice sa spravy rezerv su schvalované Bankovou radou
NBS. V priebehu roka 2023 schvalila Bankova rada NBS vyhldsenie o investi¢nej
politike a novu strategicku alokaciu aktiv. Tieto dokumenty obsahovali aj navrhy na
aktivne zaoberanie sa environmentalnymi, socidlnymi a riadiacimi (d'alej len ,ESG“)
aspektmi a klimatickymi rizikami, ako aj prilezitostami pri sprave rezerv. NBS bude vo
svojom investicnom procese reSpektovat medzinarodné zavazky Slovenskej republiky
a vlastnu politiku tykajtcu sa tychto oblasti.

Sucastou novej investi¢nej stratégie bolo aj etablovanie dvoch vyborov NBS. Prvym je
vybor riadenia rizika, ktory sa zaobera hlavne investicnou politikou, strategickou
alokaciou aktiv, investicnymi pravidlami a limitmi. Druhym vyborom je investi¢ny
vybor zodpovedny predovSetkym =za taktické benchmarky a rozhodnutia o
aktivnej/pasivnej sprave aktiv. Vybory zasadaju spravidla kazdy mesiac a predmetom
ich odbornych diskusii st o. i. aj konkrétne rozhodnutia tykajice sa klimatickych rizik
a prilezitosti, ako aj ESG aspektov investi¢nych rezerv. Tie su nasledne predkladané

174kon o Narodnej banke Slovenska.
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Bankovej rade NBS vo forme samostatnych dokumentov alebo su zapracované do
internych predpisov.

Obrazok ¢. 1
Riadiaca schéma spravy investi¢nych rezerv

Bankova rada

i

Vybor riadenia

Investi¢ny
rizika

vybor

2. Stratégia

V novembri 2019 sa NBS stala ¢lenom medzindrodného zoskupenia s nazvom Siet pre
ekologizaciu finan¢ného systému (dalej len ,NGFS“?), ktora sa zaviazala rieSit a
analyzovat finan¢né rizika a prilezitosti spojené so zmenou klimy a s prechodom na
nizkouhlikové hospodarstvo.

NBS pri prileZitosti Konferencie OSN o zmene klimy (COP26) v Glasgowe v roku 2021
zopakovala svoju ochotu prispiet v ramci svojho mandatu ku globalnej reakcii na
zmenu klimy. NBS svojim prislubom podporuje kolektivny zavazok prijaty
prostrednictvom vyhlaseni NGFS a Eurépskej centralnej banky (d'alej len ,ECB“) a je
odhodland postupne integrovat udrZatelnost do svojich kl'icovych funkcii
a vnutornych operacii.3

Vo februari 2021 centralne banky Eurosystému vratane NBS definovali spoloc¢ny
postoj* k wuplatiiovaniu principov udrzatelného a zodpovedného investovania
v nemenovopolitickych portfélidch denominovanych v eurach, ktoré su pod vlastnou
spravou narodnych centrdlnych bank. Spolo¢ny postoj pomédze vSetkym c¢lenom
Eurosystému prispiet k prechodu na nizkouhlikové hospodarstvo a ku klimatickym
cielom EU. Vysledkom uvedenej iniciativy je tato klimaticka sprava zverejiiovana od
roku 2023 na rocnej baze.

V roku 2023 sa NBS aktivne zapajala do diskusii o zmene klimy nielen v rdmci r6znych
iniciativ a zoskupeni, ktorych je Clenom, ale zorganizovala tiez viacero internych
odbornych semindrov tykajicich sa zmeny klimy. Za zmienku stoji konferencia

2 Network for Greening the Financial System (NGFS) je globalna siet centralnych bank a organov bankového dohladu, ktora podporuje

udrzatelnejsi finan¢ny systém. Cielom zoskupenia je analyzovat doésledky zmeny klimy na finanény systém a presmerovat’ globalne finanéné toky
tak, aby umoznili hospodarsky rast pri nizkej uhlikovej stope.
3 Klimaticky prislub NBS, tlatovéa sprava NBS, november 2021.

4 Eurosystém sa dohodol na spoloénom postoji vo vztahu k udrzatelnym portféliovym investiciam suvisiacim s klimatickymi zmenami, tlacova

sprava NBS, februar 2021.
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zorganizovand v spolupraci s International Sustainable Finance Centre s nazvom
Climate and sustainability risks and opportunities, na ktorej diskutovali manazéri z
klicovych sektorov na Slovensku o vyzvach, ktoré prinasa klimaticka zmena, a ako sa
s tymito klimatickymi rizikami a prileZitostami vyrovnat.

Pri sprave investitnych rezerv nie je zatial stratégia o klimatickych rizikach
a prilezitostiach formalizovana. Prebiehaju vsak interné diskusie ohl'adom mozného
aplikovania negativneho skriningu v dlhopisovych portfélidch a nakupu akciovych ETF
naviazanych na klimatické benchmarky. Zaroveii NBS vedie rokovania sexternou
spolo¢nostou, ktora je schopna pre fiu pripravit individualne rieSenie akciovych ETF,
ktoré by napliiali ciel uhlikovej neutrality.

Okrem toho sa vyznamna cast rezerv (priblizne 9 %) investuje do zelenych, socialnych
a udrzatelnych dlhopisov denominovanych vo viacerych povolenych menach. Tieto
dlhopisy su emitované s cielom pozitivne prispievat’ k rieSeniu environmentalnych
a socialnych problémov. Emitenti financovali zo ziskanych finan¢nych zdrojov
predovsetkym projekty zamerané na zabezpecenie cenovo dostupného byvania,
generovanie obnovitel'nej energie a zabezpecenie pristupu k zakladnym sluzbam, ako
st napr. zdravotna starostlivost alebo finan¢né sluzby.

3. Riadenie rizika

Pri sprave rezerv sa NBS dlhodobo zaobera trhovym, kreditnym a likviditnym rizikom.
Tieto rizikd s monitorované, merané ariadené tak, aby boli naplnené zasady
obozretného investovania. Klimatické rizikd maja vplyv na vSetky vyssSie spominané
rizik4, ked'Ze mo6Zu sposobit zvySené naklady a finan¢né straty v désledku extrémnych
poveternostnych udalosti suvisiacich so zmenou klimy (fyzické riziko) alebo procesu
prispésobovania sa nizkouhlikovému hospodarstvu (riziko prechodu).

NBS ako sucast Eurosystému meria citlivost portfolii na klimatické rizika
prostrednictvom viacerych ukazovatelov, ktoré boli spolotne identifikované
Eurosystémom. Zverejnenie tychto ukazovatelov na roc¢nej baze je sucastou tejto
klimatickej spravy v kapitole ¢. 4.

0d decembra 2020 NBS meria ESG skore a ESG rating® nemenovopolitickych portfélif
(t.j. dlhopisové portfélia vo vsetkych povolenych menach a akciové portfélio),
monitoruje expoziciu voc¢i kontroverznym odvetviam (napr. alkohol, hazard, vyroba
zbrani a pod.) ameria uhlikové riziko. Tieto data sa kazdy Stvrtrok predkladaju
Bankovej rade NBS v rdmci informovania a od roku 2021 sa niektoré ztychto
ukazovatel'ov zverejiiuju aj vo vyrocnej sprave NBS.

5 ESG skdre/rating predstavuje ohodnotenia emitenta z hladiska uplatfiovania ESG principov pri jeho &innosti.
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4. Ukazovatele a ciele

Minimdlny rozsah vyrocnej klimatickej spravy, ktord zverejiiuji narodné centralne
banky Eurosystému, zahfna tieto klimatické ukazovatele: vaZena priemerna uhlikova
intenzita, celkové uhlikové emisie a uhlikova stopa, ktoré su vykadzané za vSetky
nemenovopolitické portf6lia denominované v eurach a cudzich menach. Okrem toho sa
vykazuje aj podiel zelenych dlhopisov v portfdliu. Sticastou klimatickej spravy je aj
zadefinovanie minimalne jedného dlhodobého ciela naviazaného na ciele Parizskej
dohody a ciele EU tykajuce sa klimatickej neutrality. Stanovenie d’al$ich klimatickych
ciel'ov je na zadklade odporucani ECB vitané.

Pojem uhlik sa v nazvoch ukazovatel'ov vztahuje na definiciu sklenikovych plynov, ako
sa uvadza v Kjétskom protokole. Kjotsky protokol pokryva sedem kategorii emisii
sklenikovych plynov: oxid uhli¢ity (COz), metan (CH4), oxid dusny (N20), flué6rované
uhl'ovodiky (HFC), perfluérované uhl'ovodiky (PFC), fluorid sirovy (SFs) a fluorid dusity
(NF3). Emisie sklenikovych plynov sa vyjadrujd v tonach ekvivalentu oxidu uhli¢itého
(dalej len ,CO2e“), ¢o je metricka miera pouZivana na porovnanie emisi{ z réoznych
sklenikovych plynov na zaklade ich potencidlu globdlneho otepl'ovania, ato
prepocitanim mnozstva inych plynov na ekvivalentné mnozstvo oxidu uhlicitého s
rovnakym potencidlom globalneho otepl'ovania®.

Na ucely klimatickej spravy st hlavnym vstupom pri vypocéte Kklimatickych

ukazovatel'ov emisie sklenikovych plynov, ktoré sa meraju ako sucet priamych emisif

sklenikovych plynov (rozsah1) a nepriamych emisii sklenikovych plynov

z nakupovanej energie (rozsah 2). Emisie sklenikovych plynov vladnych emitentov sa

moZu vykazovat rdznym spdsobom, ato na zaklade pristupu z pohladu vyroby

a spotreby, €o zlepSuje transparentnost vykazovania uhlikovych ukazovatelov. Tieto

pristupy sa vzajomne dopliiaji a st zaloZené na nasledujtcich typoch emisii:

=  vyrobné emisie - su to vSetky emisie produkované na domacom trhu v ramci
fyzickych hranic krajiny vratane domdacej spotreby a vyvozu. Tato definicia
vychadza z pristupu izemnych emisii, ktory prijal Raimcovy dohovor OSN o zmene
klimy (UNFCCC) pre ro¢né narodné inventarizacie. Vyrobné emisie st vykazované
vratane zapocitania vyuzivania pody, zmeny vyuZzivania pody a lesnictva (Land
Use, Land Use Changes and Forestry, d'alej len ,LULUCF“) a bez LULUCF. Sektor
LULUCF ma velky potencidl pri zmierniovani zmeny klimy nielen prostrednictvom
znizovania CO, ale aj formou rozsirovania zachytov CO;

=  spotrebné emisie - su to vSetky emisie stvisiace s domacim dopytom, ktoré
suvisia s obchodnymi aktivitami. Tento ukazovatel' poskytuje Sir$i pohl'ad na
emisie krajiny a rieSi problém uniku uhlika, ktory vznika v désledku presunov
vyroby z krajin, kde sa neskor tovary spotrebuvaju.

Metodika zverejiiovania informdcif tykajicich sa klimy sa v maximalnej moZznej miere
zaobera otazkou zamedzenia dvojitého zapocitania emisif, zostava v8ak nevyhnutnym
prvkom reportovania, ¢o sa tyka klimy.

8 Pre viac informécii: Eurostat: Statistics Explained.
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Ziskanie relevantnych informacii o emisiach sklenikovych plynov je kIticovym bodom
pri akomkol'vek zverejneni. Tieto idaje sui dostupné priamo zo sprav emitentov alebo
z databaz tretich stran. NBS vyuziva sluzby dvoch poskytovatelov udajov, ato
Institutional Shareholder Services (d’alej len ,ISS“) a Carbon4 Finance (dalej len
,C4F“), ktori bud preberaju publikované tudaje, alebo modelujui chybajice udaje
o emisiach sklenikovych plynov. NajvacSou vyzvou je ziskat ¢o najvacsie pokrytie
udajov o emisiach sklenikovych plynov pre vSetky cenné papiere v portféliu. Graf ¢. 1
ukazuje vysoké pokrytie idajov v rokoch 2021 az 2023 vo vSetkych triedach aktiv s
vynimkou nadnarodnych a agentdrnych dlhopisov.

Graf ¢. 1
Pokrytie Udajov v rokoch 2021 - 2023

VIadne a subvladne dlhopisy

Nadnarodné a agenttrne dlhopisy

Korporatne dlhopisy

Kryté dihopisy

Akcie

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

2021 22022 ®2023

Zdroj: ISS, C4F, vypocty NBS

4.1 Definicie ukazovatelov

Minimdalny rozsah spolo¢ného zverejiiovania Eurosystému zahfila tieto uhlikové
ukazovatele, ktorych technické podrobnosti vypoctu si zhrnuté v tabulkach ¢. 1 az 3
v prilohe:

a) Vazena priemerna uhlikova intenzita (d'alej len ,WACI“) meria expoziciu portfélia
voci emitentom s vysokymi emisiami uhlika. Uhlikova intenzita kaZdého emitenta
sa vypocita normalizaciou ich emisif sklenikovych plynov podl'a miery ekonomickej
aktivity. WACI portfélia sa potom vypocita vaZzenim uhlikovej intenzity kazdého
emitenta jeho prisluSnym podielom na drzbe v portféliu. Normalizacia udajov,
vysoké pokrytie udajov a Siroké uplatnenie vo finantnom odvetvi zaistuja
porovnatel'nost medzi portféliami a v ¢ase. WACI poskytuje perspektivu ,zvonku
dnu“ (t. j. financnt vyznamnost) a sluzi ako ukazovatel' expozicie portfdlia voci
rizikdm prechodu.

b) Celkové uhlikové emisie (dalej len ,TCE“) meraji emisie uhlika sudvisiace
s portféliom a st vyjadrené v tonach COze. Emisie emitenta s vazené investicnym
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prispevkom k hodnote podniku vratane hotovosti (dalej len ,EVIC“) alebo
k hrubému domacemu produktu v parite kipnej sily (d’alej len ,HDP v PKS*)
vladdneho emitenta. Poskytuju perspektivu ,zvnuatra von“ (t.j. environmentalnu
vyznamnost), ktord sluzi ako ukazovatel environmentdlnej stopy portfélia.
Vzhladom na nenormalizovand povahu ukazovatela je porovnatelnost medzi
portféliami a v case obmedzena. Tento ukazovatel je citlivy na velkost portfélia,
preto je vhodné ho doplnit o uhlikovu stopu.

c) Uhlikova stopa (d’alej len ,CF“) normalizuje hodnotu TCE velkostou portfélia
a vyjadruje sa v tonach COze na investovany milién eur. Na rozdiel od celkovych
uhlikovych emisii umoZiiuje ukazovatel' uhlikovej stopy porovnatelnost medzi
portfdliami a v Case.

Vsetky tri ukazovatele, ktoré odporuca TCFD, si zaloZené na Standardizovanej
metodolégii a Casto sa vyuZivaju v klimatickych spravach vo finan¢nom sektore.
Normalizované ukazovatele (WACI a CF) a absolutny ukazovatel (TCE) sa navzajom
dopliaji a spolu poskytujii vysoky stupei transparentnosti, pokial ide o vystavenie
portfélii klimatickym rizikdm a ich vplyv na klimu.

Udaje o cennych papieroch, emisiach sklenikovych plynov a finan¢né tidaje zahrnuté do
vypoctu ukazovatel'ov by mali mat rovnaké referencné roky. Zatial' ¢o idaje o cennych
papieroch su k dispozicii vCas, zverejnenie emisii sklenikovych plynov a finan¢nych
udajov sa prirodzene oneskoruje. V dosledku tychto obmedzeni dochadza k zmieSaniu
referen¢nych datumov v poslednom roku, resp. v poslednych dvoch rokoch v pripade
vladnych dlhopisov. Tento nesilad bude napraveny v nasledujucich klimatickych
spravach, ked’ budu udaje k dispozicii.

Okrem uhlikovych ukazovatelov sa zverejiiuje aj podiel zelenych dlhopisov v
portfoliu. Zelené dlhopisy su finan¢nymi nastrojmi s pozitivhym environmentalnym
prinosom, ktoré financuji environmentilne projekty alebo projekty zamerané na
zmiernenie dosahov zmeny klimy. Vyznamne prispievaji k prechodu na nizkouhlikové
hospodarstvo. Tieto cenné papiere vSak neovplyviuju vysledky uhlikovych
ukazovatel'ov, pretoze emisie sklenikovych plynov sa vykazuji na drovni emitenta a
neliSia sa od typu vydaného cenného papiera.

4.2 Vysledky ukazovatelov

Vyssie opisané ukazovatele vykazuje NBS za dlhopisové portfélia a akciové portfdlio
oboch tranzi. Celkova trhova hodnota tychto portfélif sa v ¢ase meni v zavislosti od
podmienok a investi¢nych prilezitosti na finan¢nom trhu, ako je zndzornené v grafe ¢. 2.
Od roku 2021 sa celkova trhova hodnota tychto portf6lii zvysila o 16 %. Narast bol
spésobeny prevazne implementaciou novej investicnej stratégie od novembra 2023,
ktora sposobila navysenie podielu vladnych dlhopisov a akciového portfdlia.
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Graf ¢. 2
Historicky vyvoj celkovej trhovej hodnoty cennych papierov (v mil. EUR)
a alokacie aktiv (v %) za roky 2021 az 2023

100% 10000
90% 9000
80% 8526 3000
70% 7 000 =
60% 6000
50% 5000 =
40% 4000 ui

flm]
30% e 3000 ©
20% 133% Sl ‘ 2000
10% 1000
’ 12,6% 12,6% 15,1%
0% 0
2021 2022 2023
VIadne a subvladne dlhopisy Nadnarodné a agenttrne dlhopisy
mm Korporatne dlhopisy mmm Kryté dlhopisy
I Akcie e=g== S0l U

Zdroj: vypocty NBS

Vsetky klimatické ukazovatele pri nemenovopolitickych portféliach st vypocitané
a vykazované:

na urovni triedy aktiv (vladne a subvladne dlhopisy, nadnarodné a agenttirne
dlhopisy, podnikové dlhopisy, kryté dlhopisy a akcie). Kvoli zjednoduSeniu st
vSetky ukazovatele vykazované na urovni vladnych emitentov (vratane
subvladnych) a nevladnych emitentov,

za posledny rok (2023) a dva predchadzajice roky 2022 a 2021 (pozri
tabul’ku ¢. 4 a tabul'ku €. 5 v prilohe).

Graf €. 3 ilustruje historicky vyvoj klimatickych ukazovatelov (WACI, TCE, CF). Kazdy
klimaticky ukazovatel je zobrazeny v dvoch samostatnych grafoch - pri vladnych
a nevladnych emitentoch.

Pri vladnych a subvladnych emitentoch bolo takmer uplné pokrytie datami pri
vyrobnom aj spotrebnom pristupe, co maximalizuje vypovednu hodnotu ukazovatel'ov.

VSetky ukazovatele vypocitané prostrednictvom vyrobného pristupu so
zapocitanim sektora LULUCF su niZSie pocas celého sledovaného obdobia ako
v pripade, ked’ sa tento sektor nebral do Gvahy. Tento trend indikuje Cisty efekt
absorpcie uhlika vsektore LULUCF vlad, ktorych dlhopisy st naktpené
v portféliach.

Ukazovatel' TCE pocitany cez vyrobny pristup je nizs$i nez pri spotrebnom
pristupe vo vSetkych rokoch. To naznacuje, Ze vlady dovazaju vyrobky, pri
ktorych sa uvoltiuji vyssie emisie sklenikovych plynov, z inych krajin.

V sledovanom obdobi sa zvySoval objem vlddnych asubvlddnych emisif
v portfdlidch, Comu zodpoveda aj narast ukazovatela TCE. V porovnani
srokom 2021 boli medzi novonakupovanymi vladnymi a subvladnymi
dlhopismi v rokoch 2022 a 2023 zastipené krajiny s niz$im pomerom emisii
sklenikovych plynov vo¢i normalizaénym faktorom (napr. Nemecko, Vel'ka

Klimatickd sprava o nemenovopolitickych portfélidch Narodnej banky Slovenska 11




NARODNA
BANKA
SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Britania). Tieto nakupy vyrazne prispeli k zniZovaniu vac¢siny normalizovanych
ukazovatel'ov (WACI a CF).

Pri nevladnych emitentoch sa vSetky stuhrnné ukazovatele postupne zlepSovali
v priebehu rokov 2022 a 2023 vratane TCE.

Pri rasticom objeme portfélii sa oc¢akavaju aj rastiuce TCE, tak ako to je pri
akciach a aj pri nadnarodnych a agentirnych dlhopisoch. Tento vyvoj bol v§ak
prevazeny korporatnymi dlhopismi, ktoré mali vyrazny vplyv na celkovy
vysledok.

V triede korporatnych dlhopisov boli zaznamenané extrémne vysoké hodnoty
vSetkych sledovanych ukazovatel'ov. Dévodom tohto vyrazného vplyvu je
expozicia voci juhokorejskej elektrarenskej spolo¢nosti a jej dcérskym firmam,
ktoré sa vyznacuju relativne vysokymi sklenikovymi emisiami, ako aj nizsimi
trzbami a EVIC v porovnani so spolo¢nostami s porovnatel'nymi sklenikovymi
emisiami. V roku 2021 predstavovala tato expozicia 2,3 % (1,6 % v 2022; 1,5
% v2023) pri vSetkych nevlddnych emitentoch, za ktoré sa vykazuju
ukazovatele. Napriek tomuto nizkemu podielu prispievala tato spolocnost az
90 % k TCE (87 % v 2022, 77 % v 2023). Paradoxom je skutocnost, Ze vSetky
emisie zelenych dlhopisov v triede aktiv korporatne dlhopisy boli emitované
prave touto koérejskou elektrarenskou spolo¢nostou.

Klesajica expozicia voCi vysSie spominanej juhokoérejskej elektrarenskej
spoloc¢nosti zaroven prispela kvyraznému zniZeniu normalizovanych
ukazovatel'ov WACI (o 58 %) a CF (0 55 %) v porovnani s rokom 2021.
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Graf ¢. 3

Historicky vyvoj klimatickych ukazovatelov za roky 2021 az 2023

Graf ¢. 3.1

Vazena priemernd uhlikova intenzita - WACI (tCOze/trzby v mil. EUR alebo HDP v PKS v mil.
EUR alebo pocet obyvatelov)
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Graf ¢. 3.2
Celkové uhlikové emisie — TCE (rozsah 1 a 2 v tCOze)
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Graf ¢. 3.3
Uhlikova stopa - CF (tCOze na investovany mil. EUR)
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Zdroj: 1SS, C4F, Svetova banka, Bloomberg, UNFCCC, vypocty NBS
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Dopliiujicim ukazovatelom je podiel zelenych dlhopisov v portfélidch v Cleneni
podla jednotlivych tried aktiv. Vyvoj tohto ukazovatela je znazorneny v grafe ¢. 4.
V roku 2023 podiel zelenych dlhopisov na vSetkych nevladnych dlhopisoch dosiahol 4,2
%, pricom najvacsi podiel bol v triede nadnarodnych a agentirnych dlhopisov. Oproti
roku 2021 sa tento ukazovatel navysil o 2,4 p. b. V sledovanom obdobi nebola expozicia
voci zelenym dlhopisom emitovanym vladnymi emitentmi.

Graf ¢. 4
Vyvoj podielu zelenych dlhopisov v portfoliu za roky 2021 az 2023
podla tried aktiv
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Zdroj: Bloomberg, vypocty NBS

Podiel zelenych dlhopisov v dlhopisovych portfdliach (t.j. dlhopisy emitované vladnymi
aj nevladnymi emitentmi) je uvedeny v grafe €. 5. Tento ukazovatel sa zvySoval pocas
sledovaného obdobia a dosiahol 1,6 % v roku 2021, 3,3 % v roku 2022 a 3,5 % v roku
2023. Celkovy objem zelenych dlhopisov sa v roku 2023 zvysil priblizne o 156 mil. €
oproti roku 2021, ¢o predstavuje narast o 143 %.
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Graf ¢. 5
Vyvoj podielu zelenych dlhopisov v dlhopisovych portféliach za
roky 2021 aZ 2023
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Zdroj: Bloomberg, vypocty NBS

4.3 Ciele

Dlhodoby ciel' NBS suvisiaci s nemenovopolitickymi portféliami je prepojeny s
dekarbonizaénymi cielmi EU podla Parizskej dohody, ako aj cielmi EU v oblasti
klimatickej neutrality - udrzat narast priemernej globalnej teploty v tomto storoci
vyrazne pod 2 °C v porovnani s predindustridlnymi droviiami a snazit sa obmedzit
narast teploty na 1,5 °C v porovnani s predindustrialnymi droviiami; a najneskor do
roku 2050 dospiet k uhlikovej neutralite.

Zaver

NBS v tohtoro¢nej klimatickej sprave rozpracovala vsetky kategérie odportucani TCFD,
ktoré predstavuju Standardny spdsob zverejiiovania klimatickych rizik. Do vypoctov
uhlikovych ukazovatel'ov boli zahrnuté vsetky dlhopisové portf6lia denominované
v 6smich menach a akciové portfélio, o predstavuje vyrazny narast zverejnenych
informacii v porovnani s minulym rokom. V nasledujucich rokoch sa mézu vysledky
zverejnenych ukazovatel'ov spitne revidovat, kedZe sa budu vypocty aktualizovat s
cielom postupne odstrafiovat nestlad medzi referenénymi rokmi jednotlivych
vstupnych dat.
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Prilohy

Tabul'ka é. 1

Prvky spolo¢ného minimalneho zverejiiovania Eurosystému

Prvok Detaily
Vazena
priemerna
Ph"kOYa i / hodnota investicie; emisie sklenikovych plynov emitenta;
intenzita (v WACI = Z ( — )x( - ~ - - — - )
tCOze/mil. n \ hodnota portfolia mil. € trzby emitenta alebo mil.€ HDP v PKS,alebo pocet obyvatelov;
EUR trzieb, Pozndmka: Trzby sa pouzivaju pri vypoctoch pri nevladnych emitentoch; pri vlddnych emitentoch sa
mil. EUR v ; o F v . ;L .y o
pouziva HDP v PKS (vyrobny pristup) alebo pocCet obyvatelov (spotrebny pristup). Vypocet aktualnej
HDP v PKS, . p . ) o - v . . L
alebo na hodnoty investicie je zalozeny na nominalnej hodnote drzanych dlhopisov a trhovej hodnote akcii.
obyvatela)
Celkové TCE = zl: ( hodnota investicie; emisie sklenikovych >
uhIl_k_ove ~ \EVIC alebo HDP v PKS; plynov emitenta
emisie
(zroztsgg la Poznamka: Hodnota podniku vratane hotovosti (EVIC) sa pouziva pri vypoctoch pri nevladnych emitentoch;
v 2€) HDP v PKS pri vladach. Vypocet aktualnej hodnoty investicie je zaloZzeny na nominalnej hodnote drzanych
dlhopisov a trhovej hodnote akcii.
Uhlikova ; (_hodnota investicie; .. I .
stopa F - > (EVIC alebo HDP v PKSi) x emisie sklenikovych plynov emitenta;
(tCOze za B hodnota portfélia (mil.€)
investovany
mil. EUR) Pozndmka: Hodnota podniku vratane hotovosti (EVIC) sa pouziva pri vypoctoch pri nevlddnych emitentoch;
HDP v PKS pri vlddach. Vypocet aktualnej hodnoty investicie je zaloZzeny na nomindlnej hodnote drzanych
dlhopisov a trhovej hodnote akcii.
Podiel Podiel zelenych dlhopisov je vyjadreny ako podiel nominalnej hodnoty nakipenych zelenych dlhopisov na
zelenych celkovej nomindlnej hodnote dlhopisov v portfoliach (bez objemu akcii); vyuziva sa klasifikacia
dlhopisov Bloombergu.
, Velkost portfélia je vyjadrend ako trhova hodnota cennych papierov v mil. EUR k 31. decembru prisludného
Velkost - R ) . . . . L N b .
ortfolia roka. Pozicie v inych finan¢nych nastrojoch (napr. derivaty, repo obchody, hotovost) nie su zahrnuté.
P Velkost portfélia sa mbZe z roka na rok lidit v désledku investi¢nej stratégie NBS.
) , Vladne a subvlddne dlhopisy, nadndrodné a agentirne dlhopisy, korporatne dlhopisy, kryté dlhopisy
Triedy aktiv )
a akcie.
cl?é)tstupnost Dostupnost dat je uvedend ako percento pod kazdym ukazovatelom a triedou aktiv.
Id-|éstt;or|cke Zverejnenie ukazovatelov za posledny rok a za dva predchadzajuce roky.

Tabul'ka ¢. 2
Informacia o vstupoch do vypoctov ukazovatelov

Trieda aktiv

Emisie sklenikovych plynov (tCO2e)| Normalizaény faktor Atribuény faktor

dIhopisy

Vladne a subvladne

Vyrobné emisie s/bez LULUCF HDP v PKS (mil. €) HDP v PKS (€)

Kryté dlhopisy

Spotrebné emisie Populdcia HDP v PKS (€)
Nadnarodné a agentirne
dlhopisy
Korporatne dlhopisy ; 4
Emisie rozsahu 1 a 2 Trzby (mil. €) Hodnota podniku vratane

hotovosti (€)

Akcie
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Tabul'ka é. 3

Zdroje dat pouzitych pri vypocte ukazovatelov

Data

Zdroj

Emisie sklenikovych plynov

ISS, C4F, UNFCCC

HDP v PKS, pocet obyvatelov

Svetova banka

Hodnota podniku vratane hotovosti (EVIC) 1SS
Trzby ISS
Indikatory zelenych dlhopisov Bloomberg

Tabul'ka ¢. 4

Klimatické ukazovatele nemenovopolitickych portfélii za rok 2023

Nadnarodné

VIadni emitenti Nevladni emitenti

Vladne a subviadne dlhopisy

2023 —— : s
Vyrobny pristup Spotrebny SPOLU |a agentirne Korpor.atne Kryt.e Akcie
- potrebny dihopisy dlhopisy dlhopisy
bez LULUCF vratane pristup
LULUCF

Velkost portfalia (mil. €) 1286,25 723939 175193 92891 364486 913,69
WACI
(tCOze / mil. EUR trzieb 251,02 229,46 16,34 95,67 2,00 596,65 1,54 128,07
alebo mil. EUR HDP v PKS,
alebo na obyvatela)

Krytie datami| 700,00 %| 100,00%| 100,00 % 81,53%| 4644%| 7983%| 9479%| 99,08%
Celkové uhlikové emisi

efwove unllkove emisie | 556 465,95| 208 421,33| 356 179,23| | 42187375 541.30| 364 071,23 866,85| 56 394,37

(Rozsah 1 a2 vtCO.e)

Krytie datami| 100,00 %| 100,00 %| 100,00 % 81,53%| 4644%| 7983%| 9479%| 99,08%
Uhlikova stopa
(tCOLe na investovany mil. 251,02 229,46 273,87 71,16 0,65 488,27 0,25 62,62
EUR)

Krytie datami| 700,00 %| 100,00%| 100,00 % 81,53%| 4644%| 7983%| 9479%| 99,08%
Podiel zelenych dlhopisov 0,00 % 417 % 10,58 % 3,39 % 1,24 % -

Zdroj: 1SS, C4F, Svetova banka, Bloomberg, UNFCCC, vypolty NBS

Poznamka: Udaje v percentéch pod ukazovatelmi predstavuju dostupnost Gdajov vypoditani ako percentudlny podiel
investicie, pri ktorom su dostupné vSetky pozadované Udaje.
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Tabul'ka ¢. 5
Klimatické ukazovatele nemenovopolitickych portfélii za roky 2021 az 2023

Neviadni emitenti
Vladne a subviladne dlhopisy
. S Nadnéro’dné Korporatne Kryté .
Vyrobny pristup Spotrebny SPOLU |a agent.urne dihopisy dihopisy Akcie
vratane istu dihopisy
bez LULUCF pristup
LULUCF
Velkost' portfélia (mil. €)
2023 1286,25 7 239,39 1751,93 928,91 3 644,86 913,69
2022 1004,02 6 936,71 1669,88 704,56 4124,23 438,04
2021 921,74 6 393,64 976,59 986,81 4 033,15 397,09
WACI
(tCO2e / mil. EUR trzieb
alebo mil. EUR HDP v PKS,
alebo na obyvatela)
2023 251,02 229,46 16,34 95,67 2,00 596,65 1,54 128,07
100,00 % 100,00 % 100,00 % 81,53 % 46,44 % 79,83 % 94,79 % 99,08 %
2022 309,73 284,92 16,33 103,33 1,66 915,83 1,32 141,39
100,00 % 94,49 % 100,00 % 82,07 % 47,27 % 79,85 % 94,98 % 99,28 %
2021 338,11 316,55 12,53 229,72 2,95 1369,15 2,07 160,13
100,00 % 92,48 % 100,00 % 85,14 % 32,60 % 87,07 % 96,10 % 98,92 %
Celkové uhlikové emisie
(Rozsah 1 a 2 vtCO2e)
2023 326 465,95| 298 421,33] 356 179,23 421 873,75 541,30| 364 071,23 866,85| 56 394,37
100,00 % 100,00 % 100,00 % 81,563 % 46,44 % 79,83 % 94,79 % 99,08 %
2022 315965,39| 274 642,96] 347 907,12 480 082,17 53,01] 450 269,43 855,27 28904,45
100,00 % 94,49 % 100,00 % 82,07 % 47,27 % 79,85 % 94,98 % 99,28 %
2021 306 230,40] 265 144,24] 360 805,87 851 660,15 29,78| 826 784,44 977,24 23 868,69
100,00 % 92,48 % 100,00 % 85,14 % 32,60 % 87,07 % 96,10 % 98,92 %
Uhlikova stopa
(tCO2e na investovany mil.
EUR)
2023 251,02 229,46 273,87 71,16 0,65 488,27 0,25 62,62
100,00 % 100,00 % 100,00 % 81,53 % 46,44 % 79,83 % 94,79 % 99,08 %
2022 309,73 284,92 341,04 82,11 0,06 769,09 0,21 66,66
100,00 % 94,49 % 100,00 % 82,07 % 47,27 % 79,85 % 94,98 % 99,28 %
2021 338,11 316,55 398,36 158,03 0,09 970,54 0,26 60,87
100,00 % 92,48 % 100,00 % 85,14 % 32,60 % 87,07 % 96,170 % 98,92 %
Podiel zelenych dlhopisov
2023 0,00 % 417 % 10,58 % 3,39 % 1,24 % -
2022 0,00 % 3,79 % 7,71 % 6,77 % 1,66 % -
2021 0,00 % 1,85 % 7,80 % 0,90 % 0,63 % -

Zdroj: ISS, C4F, Svetova banka, UNFCCC, Bloomberg, vypocty NBS

Poznamka: Udaje v percentéch pod ukazovatelmi predstavuji dostupnost Udajov vypoditant ako percentudlny podiel
investicii, pri ktorom su dostupné vSetky pozadované Udaje.
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Zoznam pouzitych skratiek

C4F Carbon4 Finance

CF Carbon Footprint — uhlikova stopa

COze ekvivalent oxidu uhlic¢itého

cop Conference of Parties - stretnutie zmluvnych stran

ECB Eurépska centralna banka

ESG Environment/Social/Governance - environmentalne/socidlne /riadiace faktory
EU Eurépska tinia

EVIC Enterprise Value Including Cash - hodnota podniku vratane hotovosti

HDP v PKS hruby domaci produkt v parite kipnej sily

ISS Institutional Shareholder Services

LULUCF  Land Use, Land Use Changes and Forestry - vyuZivanie pddy, zmeny vyuZivania pédy a lesnictvo
NBS Narodna banka Slovenska

NGFS Central Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System - siet centralnych bank a
organov dohl'adu pre ekologiziciu finan¢ného systému

TCE Total Carbon Emissions - celkové uhlikové emisie

TCFD Task Force on Climate-Related Financial Disclosure - pracovna skupina pre zverejiovanie

finan¢nych informacii suvisiacich s klimatickymi zmenami
UNFCCC  United Nations Framework Convention on Climate Change
WACI Weighted Average Carbon Intensity - vaZena priemerna uhlikova intenzita
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