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Szanowni Panstwo,

~

Nieodwracalne zmiany klimatu, ktére obecnie obser-
wujemy, niosg za soba zaréwno ryzyka jak i szanse
dla przedsiebiorstw, inwestoréw, gospodarek i spo-
teczenstw na catym Swiecie. Coraz wiecej moéwi sie
o kwestiach zwigzanych z ESG w kontekscie jego
wptywu na modele biznesowe i sposéb zarzadzania
firmami, a w konsekwencji zmian niezbednych

do wprowadzenia na poziomie poszcze-
gélnych firm. Nalezy sobie zdawac
sprawe, ze firma, ktéra bedzie chciata
utrzymac sie na rynku i zachowa¢

swoja konkurencyjnos¢ bedzie mu-

siata w coraz wiekszym stopniu
wykazywa¢, ze dziata w sposéb
zrobwnowazony lub przedstawi¢

Sciezke dojscia do odpowiednio
ambitnych celéw ESG.

Maciej Witucki

Prezydent Konfederacji Lewiatan
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Szanowni Panstwo,

Temat Taksonomii i nowych regulacji zwigzanych z rapor-
towaniem niefinansowym jest bardzo wazny dla Cztonkéow
Konfederacji Lewiatan. Zrobwnowazone finanse to nie
tylko finansowanie dziatan srodowiskowo, spotecznie bez-
piecznych. To fundamentalna zmiana sposobu myslenia
w finansach. Wejscie w zycie nowych regulacji w zakresie
zrbwnowazonego finansowania bedzie silnie oddziatywa-
to na relacje instytucji finansowych z ich niefinansowymi
klientami. Zgodnie z intencjami nowego unijnego pakietu
regulacyjnego sektora finansowego to oddziaty-
wanie na przedsiebiorstwa ma sktania¢ je do
podejmowania zréwnowazonych przedsie-
wziec inwestycyjnych, a takze prowadzi¢

do tworzenia nowych, bardziej zréwno-
wazonych strategii biznesowych Ffirm,
stanowiacych dzwignie do zachowania
konkurencyjnosci firm i budowy ich
wartosci w oparciu o cele zréwnowa-

ZoNnego rozwoju.

Dorota Zawadzka-Stepniak

Dyrektorka Departamentu Energii i Zmian Klimatu
Konfederacja Lewiatan
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Szanowni Panstwo,

Opisanie ram zrownowazonego finansowania, ktére sa
przedstawione w niniejszym przewodniku, ma w pierw-
szej kolejnosci utatwi¢ zrozumienie dokonujacej sie
stopniowo, ale nieodwracalnie, fundamentalnej zmiany
w funkcjonowaniu rynkéw finansowych, ktére maja by¢
wehikutem klimatycznej transformacji poprzez swoje
silne oddziatywanie na catg gospodarke. Lektura prze-
wodnika powinna pozwoli¢ na wstepne rozezna-
nie, w jaki sposéb mozliwe jest pozyskiwanie
zrownowazonego kapitatu, jakie warunki
musza zostaé spetnione by mie¢ do nich
dostep. Przewodnik powinien pozwoli¢
rOwniez na rozpoczecie przygotowan,

jesli sie jeszcze to nie stato, do Funkcjo-

nowania w tej nowej, bardziej zielonej

i zrbwnowazonej rzeczywistosci.

Ludwik Kotecki

Dyrektor, Instytut Odpowiedzialnych Finanséw
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Stowniczek pojec i skrétow

CsBl

CSRD

coP21

COoP26

DNSH

EIOPA

ESG

ESMA

EBA

EBI

ICMA

JSON

KE

Climate Bond Initiative
Corporate Sustainability Reporting Directive

Porozumienie Paryskie wienczace 21 Konferencje ONZ
w sprawie zmian klimatu w 2015 r. Dtugoterminowym
jego celem jest wzmocnienie odpowiedzi na zagrozenie
zwigzane ze zmiang klimatu z uwzglednieniem celéw
zrébwnowazonego rozwoju.

26. konferencja ONZ w sprawie zmian klimatu (2021 r.)

Zasada Do No Significant Harm (czyli ,,Niewyrzadzania
Powaznych Szkéd")

European Insurance and Occupational Pensions Authority
— Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych
Programoéw Emerytalnych

Environmental, Social, Governance (E = dbatos¢

o srodowisko naturalne, S = spoteczna odpowiedzialnos¢,
dobre relacje z otoczeniem oraz G = transparentny tad
korporacyjny i dbatos¢ o pracownikéw)

European Securities and Markets Authority — Europejski
Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych

European Banking Authority — Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego

Europejski Bank Inwestycyjny
International Capital Market Association
JavaScript Object Notation

Komisja Europejska
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NACE Nomenclature statistique des Activités économiques dans
la Communauté Européenne, (statystyczna klasyfikacja
dziatalnosci gospodarczych w Unii Europejskiej)

NFRD Non-Financial Reporting Directive
NGEU NextGenerationEU

NGFS Network of Central Banks and Supervisors for Greening
the Financial System

PKD Polska Klasyfikacja Dziatalnosci

SDG Sustainable Development Goals — Cele Zréwnowazonego
Rozwoju

SFDR Sustainable Finance Disclosures Regulation
Taksonomia UE Taksonomia zrownowazonej dziatalnosci gospodarczej UE

TCFD Task Force on Climate-related Financial Disclosures
(Grupy Zadaniowej ds. Ujawniania Informacji Finansowych
Zwiazanych z Klimatem Rady Stabilnosci Finansowej)

UNEP FI United Nations Environment Programme Finance Initiative
UNGC United Nations Global Compact

WRF Wieloletnie Ramy Finansowe UE
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1. WPROWADZENIE

Przysztoscniesie gruntowne zmiany dla catych gatezigospodarkiwskali
globalnej. Diametralnie zmienig sie portfele inwestycyjne i kredytowe
oraz relacje bankéw i firm finansowych z klientami i regulatorami.
Standardy ESG oraz dojscie do nich powinny by¢ obecnie priorytetem
dla firm. Unia Europejska chce by¢ swiatowym liderem we wdrazaniu
tych standardéw. W lipcu 2021 r. Komisja Europejska przyjeta nowy
pakiet dotyczacy zréwnowazonego finansowania, ktéry bedzie
wyznaczac¢ kierunki przeptywu s$rodkéw na finansowanie zielonej
transformacjiwUEw najblizszejprzysztosci. Gtéwnarolewtym procesie
odegra sektor finansowy, ale zmiany dotkna cata gospodarke. Nowe
inicjatywy KE sg szansg na zmiany réwniez na polskim rynku: w postaci
wzrostu skali inwestycji przyjaznych srodowisku, ograniczania zjawiska
~greenwashingu” oraz rozwijania rynku zielonych obligacji.

Kazda firma, ktéra bedzie chciata utrzymaé sie na rynku, bedzie
musiata w raportach udowodni¢, ze dziata w sposéb zréwnowazony
lub przedstawi¢ sciezke dojscia do ESG. Inaczej wypadnie poza
obszar zainteresowania inwestorow, straci kontrahentéw i szanse na
pozyskanie finansowania, w konsekwencji dostownie zniknie. Instytucje
finansowe muszg natomiast przeanalizowa¢ swoje portfele i polityke
inwestycyjng pod katem posiadania“zielonych”i”brunatnych” aktywoéw.

Ramy zrownowazonego finansowania, ktére s3 przedstawione
W niniejszym  przewodniku, maja utatwi¢ pozyskiwanie
zrbwnowazonego kapitatu. UE podejmuje juz istotne dziatania
w tym zakresie, jest Swiatowym liderem w tej dziedzinie. Za pomoca
wieloletnich ram finansowych (WRF) na lata 2021-2027 i narzedzia
stuzacego odbudowie gospodarki UE NextGenerationEU (NGEU)
Unia zamierza przeznaczy¢ do 605 mld EUR na projekty majace
przeciwdziata¢ kryzysowi klimatycznemu oraz 100 mld EUR na
projekty wspierajace ré6znorodnosc¢ biologiczna.

30% z 750 mld EUR przyznanych na NextGenerationEU zostanie
pozyskane na rynkach finansowych za posrednictwem emisji
zielonych obligacji. Jako ,unijny bank klimatyczny Europy” Grupa
Europejskiego Banku Inwestycyjnego, podjeta réwniez istotne
dziatania w celu wsparcia transformacji, szczegétowo opisanych
w ich strategicznym dokumencie ,EIB Climate Strategy”. Poniewaz
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skala wymaganych inwestycji znacznie przekracza mozliwosci sektora
publicznego, gtéwnym celem ram zréwnowazonego finansowania jest
ukierunkowanie prywatnych przeptywoéw finansowych na odpowiednia
dziatalnos¢ gospodarcza. Zainteresowanie sektora prywatnego
zrébwnowazonymi inwestycjami znacznie wzrosto w ostatnich latach,
potrzebne s3a jednak jasne, spdjne i solidne ramy zréwnowazonego
finansowania. UE wprowadza takie ramy. Ramy zréwnowazonego
finansowania i unia rynkéw kapitatowych wzajemnie sie wzmacniaja
i tworzg wiecej mozliwosci dla przedsiebiorstw i inwestoréw. Dobrze
zintegrowane i wydajne rynki kapitatowe powinny dziata¢ jako
katalizator skutecznej mobilizacji i alokacji kapitatu na zréwnowazone
inwestycje. Zielona fala w finansach nie ominie Polski, szczegélnie jako
kraju cztonkowskiego UE. Wprowadzenie do $wiata zréwnowazonych
finansow to cel tego opracowania. To przeglad idei, celéw, strategii
i regulacji oraz obowigzkéw i szans bedacych elementem albo
wynikajacych z wprowadzania zrbwnowazonych finanséw do praktyki
gospodarczej.

Zrownowazone finanse to nie tylko finansowanie dziatan srodowiskowo,
spotecznie bezpiecznych. To fundamentalna zmiana sposobu myslenia
w finansach. Finansowanie publicznych i prywatnych zréwnowazonych
inwestycji, w tym przede wszystkim inwestycji w ochrone $rodowiska,
ale tez inwestycji majacych na celu zapobieganie, minimalizacje
i rekompensowanie szkéd poniesionych przez srodowisko i klimat, to
tylko czes¢ zielonych czy zréwnowazonych finanséw. Pojecie to obejmuje
takze fFinansowanie polityk stuzacych ochronie srodowiska oraz tagodzeniu
i dostosowywaniu sie do jego zmian, a takze elementy systemu
finansowego. Elementy te w coraz wiekszym stopniu beda nabieraty
szczegblnego pod wzgledem prawnym (regulacyjnym), ekonomicznym
i instytucjonalnym charakteru, ksztattu i rozmiaru, stuzgcego celowi
nadrzednemu zielonych finanséw, jakim jest przekierowywanie kapitatu
do zielonej, sSrodowiskowo zréwnowazonej gospodarki.

Wiedza czym s3 zrownowazone finanse, Taksonomia '
zrownowazonej dziatalnosci gospodarczej, jakie s3
implikacje zielonej transformacji w obszarze finansow dla
podmiotow gospodarczych, jakie wigza sie z nig szanse,
jakie s3 w tym obszarze kluczowe regulacje, powinna stac
sie wiedza kazdej firmy, nie tylko z sektora finansowego.
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CZYM SA ZROWNOWAZONE FINANSE?

GENEZA, IDEA I CELE

ZROWNOWAZONE FINANSE

Tworzenie bardziej zréwnowazonej przysztosci wymaga od wiekszosci
branz, w tym od sektora finanséw, kompleksowego podejscia do swojej
dziatalnosci. Sektor finansowy ma ogromng moc w ksztattowaniu
rzeczywistosci, poniewaz to on decyduje o finansowaniu rozwoju.
Finanse oparte na wytacznie ekonomicznej perspektywie,
wydatkowanie srodkéw finansowych w oparciu o kalkulacje kosztow
i korzysci ekonomicznych z danego przedsiewziecia i przyjmowanie
tego kryterium jako wiodagcego w procesie podejmowania decyzji

o finansowaniu, nie odpowiada potrzebom dzisiejszych czaséw.

Przysztoscig finansow jest kapitalizm interesariuszy. Firmy nie
mogaq juz dziata¢, traktujac akcjonariuszy jako dominujacych
odbiorcow efektow ich dziatalnosci. Teraz pracownicy,
spotecznosci, klienci, organy regulacyjne i srodowisko
naturalne wymagajq, aby ich ,,gtosy” byty styszane. Konieczne
jest uwzglednianie nowych potrzeb, wyzwan i ryzyk.

Umozliwia to taki rodzaj finanséw, ktére wtaczajg trzy
perspektywy - ekonomiczng, srodowiskowg i spoteczng
(ESG - Environmental (E), Social (S), Governance (G))

- w procesy decyzyjne i w procesy zarzadzania ryzykiem.
Finanse moga tym samym stanowic¢ jedno z gtéwnych narzadzi
zrownowazonego rozwoju. Oznacza to, ze podejmowanie
decyzji musi ptynnie uwzglednia¢ wszystkie czynniki — w tym
czynniki Srodowiskowe, spoteczne i zwigzane z zarzadzaniem
(ESG) — przy dokonywaniu wyboréw dotyczacych lokowania
kapitatu. W warunkach europejskich podstawa dziatania
instytucji finansowych w zakresie aktywnej oceny aspektéow
srodowiskowych dziatalnosci ich klientéw stanie sie Taksonomia
UE, stanowigca swoisty przewodnik dla podmiotéw

ESG

Environmental (E)
Social (S)
Governance (G)
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finansowych wskazujacy im jakiego typu aktywnosci powinny one
uznawac za zrownowazone. Zgodnie z intencjami pakietu regulacyjnego
sektora finansowego z lipca 2021 r., przygotowywanego przez Komisje
Europejska, bedzie to posrednio oddziatywato na przedsiebiorstwa,
sktaniajac je do podejmowania dziatan zréwnowazonych, przedsiewzie¢
inwestycyjnych np. w znaczacy sposdb oszczedzajacych energie lub
ograniczajacych emisje gazoéw cieplarnianych albo umozliwiajgcym im
zmiane profilu swojej dziatalnosci.

Zrownowazone finansowanie definiuje sie jako decyzje '
inwestycyjne, ktore uwzgledniaja czynniki Srodowiskowe,
spoteczne i zwigzane z zarzadzaniem (ESG) dziatalnoscia
gospodarczg lub projektem biznesowym.

CZYNNIKI ESG

Czym s3a czynniki ESG? Skrét ESG (ang. Environmental, Social and
Corporate Governance) to opis dziatan podejmowanych przez firmy
z punktu widzenia ich wptywu na ochrone srodowiska (E), dbanie
o spoteczenstwo (S) i prowadzenie tadu korporacyjnego (G). ESG
zastapitopojecie CSR (spotecznaodpowiedzialnos$¢biznesu), obejmujac
szerszy zakres niefinansowych kwestii zwigzanych z prowadzeniem
biznesu oraz na nowo okreslito znaczenie wartosci Firmy.

Czynniki srodowiskowe obejmuja tagodzenie kryzysu klimatycznego
czy odpowiedzialne wykorzystanie zasobdéw, ochrone srodowiska,
wykorzystywanie w coraz wiekszym stopniu odnawialnych zZrédet
energii, redukcje: zanieczyszczen, poziomu emisji dwutlenku wegla
i zuzycia energii. Czynniki spoteczne obejmuj3: prawa cztowieka
i zwierzat, a takze ochrone konsumentéw i réznorodne praktyki
zatrudniania, jakos$¢ zatrudnienia, w tym réznorodnos¢ pod wzgledem
ptci i pochodzenia, szkolenia pracownicze oraz sfere publiczng, czyli
satysfakcje klientow, relacje z lokalng spotecznoscia. Czynniki tadu
korporacyjnego odnoszg sie do sposobu zarzadzania, struktury
zarzadu, relacji pracowniczych i praktyk w zakresie wynagrodzen,
wystepowania korupgcji czy praw akcjonariuszy.

10
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WYBRANE KWESTIE ESG

_ SRODOWISKO

* zmiana klimatu
(adaptacja i mitygacja,
ryzyka)

+ wszelkie emisje

zanieczyszczen do
srodowiska i atmosfery

» uzytkowanie wody,
ryzyka niedoboru wody

 zarzadzanie surowcami

° zanieczyszczenia,
odpady - produkowanie
i zarzadzanie

* uzytkowanie gruntéw

* bioréznorodnos¢

_ SPOLECZENSTWO —

» kwestie pracownicze

* bezpieczenstwo
i higiena pracy

e prawa cztowieka

* bezpieczenstwo
produktéw

 relacje z otoczeniem
firmy

ZROWNOWAZONY ROZWOJ

 tad korporacyjny
+ standardy etyki

* przeciwdziatanie
korupgji

» ochrona prywatnosci
* bezpieczenstwo danych
 relacje pracownicze

+ praktyki w zakresie
wynagrodzen

« prawa akcjonariuszy

* relacje zinnymi
interesariuszami

— £tAD KORPORACYJNY —

11

Zrébwnowazone finanse s3 zatem odpowiedzig na potrzebe finansowania
zrébwnowazonego rozwoju i jego celéw, a w konsekwencji na koniecznos¢
przeciwdziatania negatywnym efektom zewnetrznym towarzyszacym
aktywnosci uczestnikow rynku (m.in. hatas, zanieczyszczenia
powietrza, gleb, wéd, nieréwnosci i inne). Jednoczesnie skutecznie
ograniczaja ryzyko czynnikéw niefinansowych, ktére stanowi kluczowe
wyzwanie dla wspoétczesnie zarzadzajacych.

Zréwnowazony rozwoj jest od dawna centralnym elementem projektu,
jakim jest Unia, a jego wymiar spoteczny i srodowiskowy znajduje
potwierdzenie w Traktacie o Unii Europejskiej i Traktacie o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TFUE). Nikt tez nie kwestionuje, ze zréwnowazony
rozwoj oraz przejscie na bezpieczna, neutralng dla klimatu, odporna
na zmiany klimatu i bardziej zasobooszczedng gospodarke, gdzie
wzrost gospodarczy jest oddzielony od wykorzystania zasobéw
oraz gospodarka o obiegu zamknietym maja kluczowe znaczenie dla
zapewnienia dtugoterminowej konkurencyjnosci gospodarki Unii.
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W grudniu 2016 r. Komisja Europejska zlecita grupie ekspertéow
wysokiego szczebla' opracowanie nadrzednej i kompleksowej
strategii Unii w zakresie zréwnowazonego finansowania. Grupa miata
opracowa¢ konieczne zmiany ukierunkowujace przeptyw kapitatu
publicznego i prywatnego w kierunku zréwnowazonych inwestycji.
W swoim sprawozdaniu opublikowanym w dniu 31 stycznia 2018 .
grupa wspomnianych ekspertéw wzywa do utworzenia na poziomie Unii
solidnego technicznie systemu klasyfikacji (Taksonomii), aby zapewni¢
jasnos¢ co do tego, ktéra dziatalnos¢ kwalifikuje sie jako ,.ekologiczna”
lub ,zréwnowazona”.

Nastepnie, w swoim komunikacie z dnia 8 marca 2018 r. Komisja
Europejska opublikowata swoéj plan dziatania w sprawie finansowania
zrownowazonego wzrostu gospodarczego, rozpoczynajagc ambitng
i kompleksowa strategie w zakresie zréwnowazonego finansowania.

PLAN DZIALANIA:
finansowanie zrownowazonego wzrostu gospodarczego

12

Dziatanie 1: Ustanowienie unijnego systemu klasyfikacji zrownowazonych dziatan
Dziatanie 2: Stworzenie norm i oznakowan dla ,zielonych” produktéw finansowych
Dziatanie 3: Wspieranie inwestycji w zrbwnowazone projekty

Dziatanie 4: Uwzglednienie zrbwnowazonego rozwoju w ustugach doradztwa finansowego
Dziatanie 5: Opracowanie wskaznikéw referencyjnych zréwnowazonego rozwoju

Dziatanie 6:

Dziatanie 7:

Dziatanie 8:

Dziatanie 9:

Dziatanie 10:

Petniejsze uwzglednienie zréwnowazonego rozwoju w ustugach ratingowych
i badaniach rynku

Doprecyzowanie obowigzkéw inwestoréw instytucjonalnych i podmiotéw
zarzadzajacych aktywami

Uwzglednienie zrbwnowazonego rozwoju w wymogach ostroznosciowych

Petniejsze ujawnianie informacji dotyczacych zrbwnowazonego rozwoju
i sprawniejsze tworzenie zasad rachunkowosci

Wspieranie zrownowazonego tadu korporacyjnego i przeciwdziatanie
krétkowzrocznemu podejsciu na rynkach kapitatowych

1 High-level expert group on sustainable finance (HLEG).
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Utworzenie systemu jednolitej klasyfikacji zréwnowazonej dziatalnosci
(Taksonomii) jest najwazniejszym i najpilniejszym dziataniem
przewidzianym w planie dziatania. W planie tym uznano, ze przekierowanie
przeptywow kapitatu w strone bardziej zrownowazonej dziatalnosci
powinno opierac sie na wspoélnym, catoSciowym rozumieniu pojecia
.Zrownowazenia srodowiskowego” dziatalnosci i inwestycji. (wiecej
o Taksonomii zobacz rozdz. 4)

Podstawy unijnych ram zrownowazonych finansow

TAKSONOMIA

. , NARZEDZIE

RAPORTOWANIE
ORTO WSPOMAGAJACE

Drugim podstawowym elementem jest obowigzkowy system
ujawniania informacji (raportowania) przez przedsiebiorstwa
niefinansowe i finansowe, zapewniajacy inwestorom (i innym
interesariuszom) informacje umozliwiajgce podejmowanie $wiadomych
decyzji dotyczacych zréwnowazonych inwestycji. Wymogi dotyczace
ujawniania informacji obejmujg wptyw dziatalnosci przedsiebiorstwa
na srodowisko i spoteczenstwo, a takze ryzyko biznesowe i finansowe,
ktére ponosi przedsiebiorstwo w zwiazku z narazeniem wynikajacym
ze zrobwnowazonego rozwoju (koncepcja ,podwadjnej istotnosci”).

Trzecim podstawowym elementem jest zestaw wspomagajacych
narzedzi inwestycyjnych, tj.: wskazniki referencyjne, normy
i oznakowania, wspomagajacych ukierunkowywanie przeptywu kapitatu
w strone zréwnowazonych inwestycji i zrownowazone] dziatalnosci
gospodarczej oraz utatwiajacych zarzadzanie ryzykami ESG.
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Ryzyka ESG skupiajg sie na potencjalnym wptywie jaki '
interesariusze (np. klienci, dostawcy, pracownicy lub srodowisko)
mogq wywierac i odwrotnie; na wptywie, jaki organizacja moze
mie¢ na swoich interesariuszy oraz sSrodowisko poprzez swoj3
dziatalnos¢. Ryzyka ESG mogq mie¢ negatywny wptyw na
aktywa, sytuacje finansowg i rentownos¢ czy reputacje.

Narzedzia wspomagajace, o ktérych mowa wczesniej, utatwiajg uczestnikom
rynku finansowego dostosowanie ich strategii inwestycyjnych do unijnych
celéw klimatycznych i Srodowiskowych. Zapewniaja one wieksza przejrzystosé
uczestnikom rynku. S3 to cele zaréwno unijnych wskaznikéw referencyjnych
transformacji klimatycznej, jak i unijnych wskaznikéw referencyjnych
dostosowanych do Porozumienia Paryskiego, ustanowionych na mocy
rozporzadzenia w sprawie unijnych klimatycznych wskaznikéw referencyjnych.

W swoim komunikacie z poczatku lipca 2021 r.? Komisja Europejska
nakreslita dalsze cztery obszary, w ktérych konieczne sq dodatkowe
dziatania, aby system finansowy moégt w petni wspierac transformacje
gospodarcza w strone modelu zrbBwnowazonego:

1. Finansowanie przejscia na zrébwnowazony rozwoj - narzedzia
i polityki umozliwiajace podmiotom gospodarczym w catej gospo-
darce finansowanie ich planow przejscia oraz osiggniecie celow
klimatycznych i szerszych celéw srodowiskowych, niezaleznie od
ich sytuacji wyjsciowe;j.

2. Inkluzywnos¢ — uwzglednienie potrzeb oso6b fizycznych oraz matych
i Srednich przedsiebiorstw w zakresie zrbwnowazonego finansowa-
nia i zapewnienie im lepszego dostepu do takiego finansowania.

3. Odpornosc¢ sektora finansowego i jego wktad — sposob w jaki sektor
finansowy moze przyczynic sie do osiggniecia celow Europejskiego
Zielonego tadu, stajac sie jednoczesnie bardziej odpornym i zwalcza-
jac,,pseudoekologiczny marketing” (ang. greenwashing).

4. Globalne ambicje - promowanie miedzynarodowego konsensusu na
rzecz ambitnego globalnego programu na rzecz zrébwnowazonego
finansowania.

2 KOMUNIKAT KOMISJI zdnia 6 lipca 2021 r. DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY,
EUROPEJSKIEGO KOMITETU EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO | KOMITETU REGIONOW
Strategia dotyczaca finansowania transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej.

14



ZROWNOWAZONE FINANSE - KROTKI PRZEWODNIK DLA FIRM |

Jest to kontynuacja i rozszerzenie dziatan stuzacych budowie ram
zrownowazonych finanséw, ktére musza zosta¢ sfinalizowane
i skonsolidowane, aby mozna byto sprosta¢ ogromnym potrzebom
inwestycyjnym zwigzanym z transformacja w strone bardziej
zrbwnowazonego rozwoju gospodarczego, zapewni¢ by byta ona
sprawiedliwa i dostosowac sie do jej kontekstu globalnego.

KLUCZOWE STRATEGIE | REGULACJE
W OBSZARZE ZROWNOWAZONYCH
FINANSOW

15

W niniejszym rozdziale przedstawiono najbardziej istotne dla rozwoju
zrownowazonych finanséw dokumenty o charakterze strategicznym
i requlacje, w podziale na dokumenty unijne i pozostate.

DOKUMENTY UNIJNE

Unijny dorobek dotyczacy zréwnowazonych finanséw nalezy
rozpocza¢ od najwazniejszego w tym kontekscie dokumentu jakim
jest Europejski Zielony tad, ktéry Komisja Europejska opublikowata
11 grudnia 2019 roku3. To nowa strategia na rzecz wzrostu,
ktérej celem jest przeksztatcenie UE w sprawiedliwe i zamozne
spoteczenstwo z nowoczesng, zasobooszczedng i konkurencyjna
gospodarkya, w ktérej w 2050 r. UE osiagnie zerowy poziom emisji
gazow cieplarnianych netto, a wzrost gospodarczy jest niezalezny od
wykorzystania zasobéw naturalnych.

Na kolejnym schemacie przedstawiono poszczegélne elementy
Europejskiego Zielonego tadu.

3 KOMUNIKAT KOMISJI z dnia 11 grudnia 2019 r. DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO,
RADY EU’ROPEJSKIEJ, RADY, KOMITETU EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO | KOMITETU
REGIONOW Europejski Zielony tad.
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TRANSFORMACJA GOSPODARKI UE
Z MYSLA O ZROWNOWAZONEJ PRZYSZtOSCI

UE w roli Europejski Pakt
Swiatowego na rzecz Klimatu
B Wspieranie badan naukowych
lidera i pobudzanie innowacji
Bardziej ambitne cele Zerowy poziom emisji
klimatyczne UE na lata zanieczyszczenh na rzecz
203012050 nietoksycznego $rodowiska
Dostarczanie czystej, Ochrona i odbudowa
przystepnej cenowo ekosystemoéw

i bezpiecznej energii i bioréznorodnosci

Zmobilizowanie sektora

przemystu na rzecz czystej —_—
gospodarki o obiegu zamknietym

Od pola do stotu: sprawiedliwy,
— zdrowy, i przyjazny $rodowisku
system zywnosSciowy

Europejski
Zielony
tad

Budowanie i remontowanie \ Przyspieszone przejcia na
w sposéb oszczedzajacy energie zréwnowazong i inteligentna
i zasoby mobilnosé

FINANSOWANIE NIKT NIE ZOSTANIE POZOSTAWIONY W TYLE
TRANSFORMACJI (SPRAWIEDLIWA TRANSFORMACJA)

Jednak juz wczesdniej, bo w marcu 2018 r., pojawit sie plan dziatan?,
przedstawiony w rozdziale 2, zmierzajacych do ukierunkowania
przeptywoéw kapitatu na zrbwnowazone inwestowanie celem osiggniecia
zrbwnowazonego wzrostu sprzyjajacemu wtaczeniu spotecznemu;
skutecznego zarzadzania ryzykiem Ffinansowym wynikajacym ze
zmiany klimatu, wyczerpywania sie zasobéw, degradacji Srodowiska
oraz kwestii spotecznych; oraz wspieranie przejrzystosci i podejscia
dtugoterminowego w dziatalnosci finansowej i gospodarcze;.

Efektem realizacji tego planu byto opracowanie Taksonomii
zrobwnowazonej dziatalnosci gospodarczej®. Klasyfikacja zréwnowazonej
srodowiskowo dziatalnoSci gospodarczej na poziomie Unii ma
umozliwi¢ opracowanie polityk unijnych wspierajacych zréwnowazone
finansowanie, w tym ogélnounijnych norm dla zréwnowazonych

4 KOMUNIKAT KOMISJI z dnia 8 marca 2018 r. DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY
EUROPEJSKIEJ, RADY, EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO, EUROPEJSKIEGO
KOMITETU EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO | KOMITETU REGIONOW Plan dziatania:
finansowanie zrGwnowazonego wzrostu gospodarczego.

5 ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2020/852 z dnia 18
czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram utatwiajacych zrbwnowazone inwestycje,
zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088.
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srodowiskowo produktéw finansowych i w efekcie powinna umozliwié¢
wprowadzenie oznakowan formalnie stwierdzajacych zgodnos¢ z tymi
normami w catej Unii. Ma ona réwniez stanowi¢ podstawe innych srodkéw
gospodarczych i regulacyjnych. Jednolite wymogi prawne okreslajace
stopien zréwnowazenia $rodowiskowego inwestycji, w oparciu
o jednolite kryteria dotyczace zréwnowazonej srodowiskowo dziatalnosci
gospodarczej, sq niezbedne jako punkt odniesienia dla przysztego
prawa Unii, ktérego celem jest utatwianie przekierowywania inwestycji
w strone zréownowazonej srodowiskowo dziatalnosci gospodarcze;.

Kolejnym efektem realizacji planu z 2018 r. byto
opracowanie europejskiego standardu zielonych obligagji,
czyli standardu wykorzystywania zielonych obligagji
do pozyskiwania funduszy na rynkach kapitatowych
w celu finansowania zréwnowazonych inwestycji na
duza skale, przy jednoczesnym spetnieniu surowych
wymogéw w zakresie zréwnowazonego rozwoju
i ochronie inwestoréw. Emitenci, po wejsciu w zycie
standardu, beda mieli solidne narzedzie do wykazania,
ze finansuja projekty ekologiczne (,zielone”) zgodne
z Taksonomig UE. Inwestorzy za$ inwestujacy w takie
obligacje beda mogli tatwiej ocenia¢, porownywac i ufag,
ze ich inwestycje sg wtasnie zrbwnowazone, zmniejszajac
w ten sposéb ryzyko stwarzane przez greenwashing czyli
tzw. pseudoekologiczny marketing. Greenwashing to

strategia marketingowa, ktérej celem jest stworzenie
mylnego wrazenia, ze stosujaca j3 firma i jej produkty
sq przyjazne dla srodowiska. Takie dziatanie jest jednak
motywowane nie rzeczywista troska o srodowisko, tylko
checia zwiekszenia przychodéw. Z greenwashingiem mamy
do czynienia, gdy firma poswieca wiecej czasu i Srodkow
na promowanie swojego ekologicznego wizerunku, niz
na rzeczywiste proekologiczne dziatania. Jego forma
jest takze wprowadzanie produktéw z alternatywnych
materiatéw, ktére w istocie nie przyczyniaja sie do
minimalizowania $ladu weglowego.

Greenwashing

strategia marketingowa,
ktérej celem jest stworzenie
mylnego wrazenia, ze
stosujacaja firmaijej
produkty s3 przyjazne dla
Srodowiska. Takie dziatanie
jest jednak motywowane
nie rzeczywistg troska

o srodowisko, tylko checia
zwiekszenia przychodéw.

Z greenwashingiem mamy
do czynienia, gdy firma
poswieca wiecej czasu

i Srodkdéw na promowanie
swojego ekologicznego
wizerunku, niz na
rzeczywiste proekologiczne
dziatania. Jego forma

jest takze wprowadzanie
produktéw z alternatywnych
materiatéw, ktore w istocie
nie przyczyniaja sie do
minimalizowania $ladu
weglowego

Plan inwestycyjny Europejskiego Zielonego tadu (ang. The European
Green Deal Investment Plan, EGDIP), zwany roéwniez planem
inwestycyjnym na rzecz zréwnowazonej Europy (ang. Sustainable
Europe Investment Plan, SEIP), jest filarem inwestycyjnym Zielonego

6 Whniosek z dnia 6 lipca 2021 r. ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

| RADY w sprawie europejskich zielonych obligacji.
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tadu’. Aby osiagnac cele wyznaczone przez Europejski Zielony tad,
plan zmobilizuje co najmniej 1 bilion EUR na zréwnowazone inwestycje
w ciagu nastepnej dekady. Czes$¢ planu, Mechanizm Sprawiedliwej
Transformacji, bedzie ukierunkowany na sprawiedliwg, ekologiczna
i spoteczng transformacje. W latach 2021-2027 z mechanizmu
planowane jest uruchomienie inwestycji o wartosci co najmniej 65-75
mld EUR, aby wesprze¢ pracownikéw i obywateli regionéw najbardziej
dotknietych transformacjg. Wiecej o srodkach na zréwnowazone
inwestycje — zobacz rozdziat 6.

Dwa kolejne bardzo wazne dokumenty zostaty opublikowane w lipcu
2021 r. Pierwszy z nich to ,Strategia dotyczaca finansowania
transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej"?, ktéra stanowi
wyraz zwiekszonych ambicji UE w zakresie zréwnowazonego
finansowania. W nowej strategii zrownowazonego finansowania
okreslono szereg inicjatyw majacych na celu sfinalizowanie
i skonsolidowanie budowy podstaw zréwnowazonego finansowania
by mozna byto sprosta¢ ogromnym potrzebom inwestycyjnym
zwigzanym z transformacja w kierunku zréwnowazonej gospodarki,
zapewni¢ sprawiedliwg transformacje i przeciwdziatanie zmianom
klimatu i zaradzenie innym wyzwaniom $rodowiskowym. Strategia
ta okresla, w jaki sposdb cele Europejskiego Zielonego tadu
przektadaja sie na caty system finansowy. Dodatkowo dokument
ma gwarantowad, ze podmioty we wszystkich sektorach gospodarki
beda w stanie sfinansowaé¢ swoja transformacje, niezaleznie od
ich sytuacji wyjsciowej. Drugi z nich stanowi Pakiet ,Gotowi na 55"
(ang. Fit for 55)°, zestaw wzajemnie powigzanych propozycji zmian
legislacyjnych, z ktérych wszystkie stuzg temu samemu celowi, jakim
jest zapewnienie sprawiedliwej i konkurencyjnej transformacji do
roku 2030 oraz osiagniecie zwiekszonego celu redukcyjnego emisji
gazow cieplarnianych o co najmniej 55% do 2030 r., stanowigcego
wazny krok milowy w drodze do neutralnosci klimatycznej w 2050 r.
Zasadniczo w ramach pakietu wzmacnia sie osiem obowigzujacych
obecnie aktéw prawnych i wprowadza sie pie¢ nowych inicjatyw
obejmujacych szereg polityk i sektorow gospodarki tj.: klimat, energia
i paliwa, transport, budynki, uzytkowanie gruntéw i lesnictwo i inne.

7 Wiecej, zobacz: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ganda_20_24

8 KOMUNIKAT KOMISJI z dnia 6 lipca 2021 r. DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY,
EUROPEJSKIEGO KOMITETU EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO | KOMITETU REGIONOW
Strategia dotyczaca finansowania transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej

9 KOMUNIKAT KOMISJI z dnia 14 lipca 2021 r. DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY,
EUROPEJSKIEGO KOMITETU EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO | KOMITETU REGIONOW
.Gotowi na 55": osiggniecie unijnego celu klimatycznego na 2030 r. w drodze do
neutralnosci klimatycznej.
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W ramach strategii dotyczacej finansowania transformacji, oprécz
whnioskudotyczacegoRozporzadzeniawsprawieeuropejskichzielonych
obligacji, Komisja przedstawita przyjety akt delegowany uzupetniajacy
art. 8 rozporzadzenia w sprawie systematyki (,, Taksonomii UE”), ktéry
naktada na przedsiebiorstwa finansowe i niefinansowe obowigzek
przekazywania inwestorom informacji na temat ,ekologicznosci” ich
aktywow i dziatalnosci gospodarczej™®. Rynki i inwestorzy potrzebuja
jasnych i poréwnywalnych informacji na temat zréwnowazonego
rozwoju, aby nie ulec pseudoekologicznemu marketingowi. W akcie
delegowanym okreslono tres¢, metode oraz sposoby prezentacji
informacji, ktére duze przedsiebiorstwa finansowe i niefinansowe
maja ujawniac na temat skali ich dziatalnosci gospodarczej, inwestycji
lub dziatalnosci kredytowej, ktére sg zgodne z unijng systematyka.

Omawiajagc ramy unijnego systemu ujawniania informacgji
o zréwnowazonej dziatalnosci, ktéry jest jednym z filarobw ram
zrbwnowazonego finansowania, konieczne jest wymienienie Dyrektywy
2014/95/UE z dnia 22 pazdziernika 2014 r. dotyczacej ujawniania
informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez
niektére duze jednostki oraz grupy oraz wniosek Komisji Europejskiej
z 21 kwietnia 2021 r. dotyczacy dyrektywy w sprawie sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie rownowazonego rozwoju''.

Pierwsza, obowigzujgca dyrektywa zwana Dyrektywa NFRD (ang. Non-
Financial Reporting Directive)'> ma zastosowanie do duzych spotek ,interesu
publicznego” zatrudniajacych ponad 500 pracownikéw i majgcych 85 000
000 PLN —w przypadku sumy aktywéw bilansu na koniec roku obrotowego
lub 170 000 000 PLN — w przypadku przychodéw netto ze sprzedazy
towaréw i produktéw za rok obrotowy. Szacuje sie, ze NFDR obejmuje
okoto 11 700 duzych firm i grup w catej UE, w tym spétki notowane na
gietdzie, banki, firmy ubezpieczeniowe oraz inne spo6tki wyznaczone przez
wtadze krajowe jako jednostki interesu publicznego. Te duze firmy musza

10 COMMISSION DELEGATED REGULATION (EU) .../... of 6.7.2021 supplementing Regulation
(EU) 2020/852 of the European Parliament and of the Council by specifying the content
and presentation of information to be disclosed by undertakings subject to Articles 19a or
29a of Directive 2013/34/EU concerning environmentally sustainable economic activities,
and specifying the methodology to comply with that disclosure obligation.

11 Whniosek KE z dnia 21 kwietnia 2021 r. DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
| RADY zmieniajgca Dyrektywe 2013/34/UE, Dyrektywe 2004/109/WE, Dyrektywe
2006/43/WE oraz rozporzadzenie (UE) nr 537/2014 w odniesieniu do sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zrGwnowazonego rozwoju.

12 DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY 2014/95/UE z dnia 22
pazdziernika 2014 r. zmieniajaca Dyrektywe 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania
informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez niektére duze
jednostki oraz grupy.
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publikowa¢ informacje zwigzane z wptywem $rodowiskowym, sprawami
socjalnymi i traktowania pracownikéw, poszanowaniem praw cztowieka,
przeciwdziataniu korupgji i tapéwkarstwu, réznorodnosci w zarzadach
spotek (pod wzgledem wieku, ptci czy wyksztatcenia). Do tej dyrektywy,
w czerwcu 2019 r. Komisja opublikowata komunikat pt. ,Wytyczne dotyczgce
sprawozdawczosci w zakresie informacji niefinansowych: Suplement
dotyczqcy zgtaszania informacji zwigzanych z klimatem™3. Jako komunikat
KE, Wytyczne te nie majg charakteru wigzacego dla spotek.

Celem za$ wniosku z kwietnia 2021 r. dotyczacego dyrektywy zwanej
Dyrektywa CSRD (ang. Corporate Sustainability Reporting Directive)
jest poprawa sprawozdawczosci w zakresie zrGwnowazonego rozwoju.
Whniosek ma na celu zapewnienie, aby istniaty odpowiednie publicznie
dostepne informacje na temat ryzyk, jakie kwestie zréwnowazonego
rozwoju stwarzaja dla przedsiebiorstw oraz na temat wptywu samych
przedsiebiorstw na ludzi i Srodowisko. Oznacza to, ze przedsiebiorstwa,
od ktérych uzytkownicy potrzebuja informacji na temat
zrbwnowazonego rozwoju, powinny przekazywac takie informacgje,
przy czym powinny to by¢ co najmniej wszystkie informacje, ktére
uzytkownicy uznaja za istotne. Przekazywane informacje powinny by¢
poréwnywalne, wiarygodne oraz tatwe do znalezienia i wykorzystania
przez uzytkownikéw przy uzyciu technologii cyfrowych. Wigze sie to
ze zmiang statusu informacji na temat zréwnowazonego rozwoju, aby
byt on bardziej poréwnywalny ze statusem informacji finansowych.

Warto w tym miejscu wspomnie¢ o uzytkownikach tych informacji
i ich potrzebach. Gtéwnymi uzytkownikami informacji na temat
zrbwnowazonego rozwoju ujawnionych w sprawozdaniach rocznych
przedsiebiorstw s3: inwestorzy, organizacje pozarzadowe, partnerzy
spoteczni i inne zainteresowane strony. Inwestorzy, w tym podmioty
zarzadzajace aktywami, chca lepiej zrozumie¢ ryzyka i mozliwosci
zwigzane z kwestiami zrbwnowazonego rozwoju dla swoich inwestycji,
a takze skutki tych inwestycji dla ludzi i sSrodowiska. Organizacje
pozarzadowe, partnerzy spoteczni i inne zainteresowane strony chca
pociggac jednostki do wiekszej odpowiedzialnosci za skutki ich dziatalnosci
dla ludzi i $Srodowiska. Obecne ramy prawne nie zapewniaja zaspokojenia
potrzeb tych uzytkownikéw w zakresie informacji. Wynika to z faktu, ze
niektére przedsiebiorstwa, od ktérych uzytkownicy oczekuja informacji
na temat zrobwnowazonego rozwoju, nie przedstawiajg takich informagji,
a jednoczesnie wiele przedsiebiorstw, ktore przekazuja takie informacje,
nie pokazuje wszystkich informacji istotnych dla uzytkownikéw.

13 Zobacz: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/
PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
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Potrzeby uzytkownikéw w zakresie informacji znacznie wzrosty
w ostatnich latach i prawie na pewno beda rosty nadal. Wynika to
z kilku powodéw. Jednym z nich jest rosngca $wiadomos¢ inwestoréw,
ze kwestie zréwnowazonego rozwoju mogg zagraza¢ wynikom
finansowym przedsiebiorstw. Kolejnym powodem jest rosnacy rynek
produktow inwestycyjnych, ktére wyraznie wigzg sie ze spetnieniem
okreslonych standardéw zréwnowazonego rozwoju lub osiggnieciem
okreslonych celow zréwnowazonego rozwoju. Kolejnym jeszcze
czynnikiem s3 regulacje, w tym rozporzadzenie w sprawie ujawniania
informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug
finansowych oraz rozporzadzenie w sprawie Taksonomii. W wyniku
obu tych rozporzadzen podmioty zarzadzajace aktywami i doradcy
finansowi potrzebuja wiecej informacji na temat zréwnowazonego
rozwoju od przedsiebiorstw, w ktérych dokonano inwestycji.

W sektorze Ffinansowym, rozporzadzeniem naktadajacym na
uczestnikéw rynku finansowego i doradcéw Finansowych, ktérzy
Swiadcza ustugi doradztwa inwestycyjnego lub ubezpieczeniowego
w odniesieniu do ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych wymaég
publikowania na pismie strategii wprowadzania do dziatalnosci ryzyk
dla zréwnowazonego rozwoju oraz zapewniania przejrzystosci takiego
wprowadzania do dziatalnosci, jest regulacja z dnia 27 listopada 2019 r.
w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych'. Rozporzadzenie stosuje sie od
dnia 10 marca 2021 r. Rozporzadzenie to naktada na uczestnikéw rynku
finansowego oferujacych produkty o charakterze inwestycyjnym, w tym
banki, nowe obowiazki w zakresie przejrzystosci i ujawniania podejscia
do zarzadzania ryzykami dla zréwnowazonego rozwoju w ramach
prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej i podejmowanych przez dany
podmiot decyzji inwestycyjnych. Nie dotyczy to portfela kredytowego.

Jednoczesnie EBA, EIOPA i ESMA, czyli europejskie urzedy nadzoru nad
rynkiem finansowym opracowuja regulacyjne standardy techniczne
w celu doprecyzowania tresci, metod i prezentacji informacgji
zwigzanych ze wskaznikami zrownowazonego rozwoju w odniesieniu
do klimatu i innych niekorzystnych skutkéw s$rodowiskowych,
do kwestii spotecznych i pracowniczych, poszanowania praw
cztowieka oraz przeciwdziatania korupcji i przekupstwu, a takze
w celu doprecyzowania prezentacji i tresci informacji w odniesieniu
do promowania aspektu $rodowiskowego lub spotecznego oraz

14 ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2019/2088 z dnia
27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zrbwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych.
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celéow zréwnowazonego inwestowania, ktére bedzie trzeba ujawniaé
w dokumentach przed zawarciem umowy, sprawozdaniach rocznych
i na stronach internetowych uczestnikéw rynku finansowego.

Wiecej informacji dotyczacych raportowania i ujawniania informacgji
srodowiskowych i klimatycznych jest przedstawione w rozdziale 5.

Na koniec przegladu unijnych finansowych regulacji ,,zréwnowazonych”

konieczne jest wspomnienie o standardzie zielonych obligacji'>. Wniosek

dotyczacy rozporzadzenia w sprawie europejskich zielonych obligagji

zostat przez KE opublikowany 6 lipca 2021 r. Standard ten powinien:

1. poprawi¢ zdolnos$¢ inwestoréw do ustalenia, ktére obligacje sa
wysokiej jakosci zielonymi obligacjami, i uznania ich za wiarygodne,

2. utatwi¢ emisje tych wysokiej jakosci zielonych obligacji dzieki
wyjasnieniu definicji zielonej dziatalnosci gospodarczej oraz
ograniczeniu potencjalnego ryzyka utraty przez emitentéw
reputacji w sektorach na rzecz transformacji oraz

3. ujednolici¢ praktyke kontroli zewnetrznej i zwiekszy¢ zaufanie do
kontroleréw zewnetrznych dzieki wprowadzeniu dobrowolnego
systemu rejestracji i nadzoru. Oczywiscie u podstaw niniejszego
wniosku w sprawie europejskich zielonych obligacji lezy
rozporzadzenie w sprawie Taksonomii UE.

INNE INICJATYWY

Przeglad pozostatych, nieunijnych strategii i regulacji rozpoczac
nalezy od kluczowych inicjatyw ONZ oraz szeregu waznych inicjatyw
miedzynarodowych dotyczacych ujawniania informacji.

Jezelichodziodeklaracjeidokumenty ONZtokluczowe jest Porozumienie
Paryskie z grudnia 2015 r. oraz przyjeta kilka miesiecy wczesniej Agenda
na rzecz zrownowazonego rozwoju 2030, ktéra stanowi wspélny
plan pokoju i dobrobytu dla ludzi i planety, teraz i w przysztosci. Jego
sercem jest 17 Celéw Zréwnowazonego Rozwoju (,SDGs”), ktére s3
pilnym wezwaniem do dziatania przez wszystkie kraje — rozwiniete
i rozwijajgce sie — w ramach globalnego partnerstwa na rzecz eliminagcji
ubdéstwa i innych niedostatkéw, co musi is¢ w parze ze strategiami, ktore
poprawiaja zdrowie i edukacje, zmniejszajg nieréwnosci i pobudzaja
wzrost gospodarczy —awszystko to przy jednoczesnejwalce ze zmianami
klimatu i pracy na rzecz ochrony oceanéw i laséw.

15 Whniosek KE z dnia 6 lipca 2021 r. ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
| RADY w sprawie europejskich zielonych obligacji.
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W kontekscie niniejszego opracowania waznymi inicjatywami
Organizacji Narodéw Zjednoczonych s3 takze:

Zasady Odpowiedzialnej Bankowos$ci UNEP Fl
Zasady Odpowiedzialnych Ubezpieczern UNEP FlI
Zasady Odpowiedzialnego Inwestowania UNEP FI i UNGC

Net-Zero Asset Owner Alliance

W promocje i pogtebianie tematu zielonych finanséw wtaczyty sie kraje
G20. W ramach tej grupy powotano specjalna grupe studyjna (ang.
Sustainable Finance Study Group, ,,SFSG”), ktéra ma zbada¢ mozliwosci
zachecenia prywatnych inwestoréw do zwiekszenia zielonych inwestycji.
W ramach OECD stworzono Centrum Zielonych Finanséw i Inwestycji
(ang. Centre on Green Finance and Investment, CGFI), ktére ma pomagac
w katalizowaniu i wspieraniu przejscia na zielong, niskoemisyjng i odporna
na zmiane klimatu gospodarke poprzez rozwdj skutecznych polityk,
instytucji i instrumentéw na rzecz zielonego finansowania i inwestycji,
banki centralne i nadzorcy finansowi w ramach Sieci Bankéw Centralnych
i Organéw Nadzoru na rzecz Zazieleniania Systemu Finansowego (ang.
Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System,
NGFS), skupiajacej 95 cztonkéw i 15 obserwatoréw z catego $wiata. Celem
tej Sieci jest pomoc we wzmocnieniu globalnej reakcji wymaganej do
osiggniecia celéw Porozumienia Paryskiego oraz zwiekszenie roli systemu
finansowego w zarzadzaniu ryzykiem i mobilizacji kapitatu na inwestycje
ekologiczne i niskoemisyjne w szerszym kontekscie zrbwnowazonego
rozwoju ekologicznego. W tym celu Sie¢ definiuje i promuje najlepsze
praktyki do wdrozenia w ramach i poza Cztonkostwem NGFS oraz prowadzi
lub zleca prace analityczne dotyczace zielonych finanséw. Trzeba takze
wspomnie¢ o Koalicji Ministréw Finanséw na Rzecz Dziatan dla Klimatu
(ang. Coalition of Finance Ministers for Climate Action) i ich Zasadach
Helsinskich (ang. Helsinki Principles), dziatalnosci i wielu inicjatywach
Banku Swiatowego czy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

Prezydencja brytyjska COP26 zidentyfikowata cztery fundamentalne
sfery, na ktére prywatny sektor finansowy powinien zwréci¢ uwage
przygotowujac sie do niskoemisyjnej transformacji:

1. raportowanie informacji pozafinansowych,

2. zarzadzanie ryzykiem,

3. tworzenie i wykorzystanie szans inwestycyjnych oraz

4. nawigzywanie wspotpracy rozwojowej z krajami rozwijajacymi sie.
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W zwiagzku z tym, zgodnie ze strategig przygotowanag przez Marka
Carneya — doradcy premiera Wielkiej Brytanii do spraw finanséw przed
COP26 i autora stynnej przemowy z 2015 r. ,,Breaking the tragedy of the
horizon - climate change and financial stability”, w ramach COP26 Private
Finance Hub'® maja zosta¢ wypracowane ramy utatwiajgce sektorowi
finansowemu zarzadzanie ryzykiem klimatycznym i identyfikacje szans
biznesowych wynikajgcych z niskoemisyjnej transformagji.

Jeszcze jednym bardzo waznym elementem zréwnowazonych
finanséw s3 wypracowywane przez rynek finansowy zasady emisji
zréownowazonych obligacji. W chwili obecnej dominujace na swiecie
s standardy opracowywane i aktualizowane przez Miedzynarodowe
Stowarzyszenie Rynkéw Kapitatowych (ang. International Capital
Market Association ICMA). ICMA opublikowato Green Bond Principles
(GBP), Social Bond Principles (SBP), Sustainability Bond Guidelines
(SBQ), Sustainability-Linked Bond Principles (SLBP), ale takze Climate
Transition Finance Handbook. Wiekszo$¢ emitowanych obligagji
zrownowazonych na Swiecie jest zgodna ze standardami ICMA. Innym,
waznym, alternatywnym standardem obligacyjnym jest Climate Bonds
Standard i schemat certyfikacyjny (potwierdzenie ,ekologicznosci”
emisji obligacji) opracowany przez Climate Bonds Initiative (CBI).
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Green Bond

Social Bond

Sustainability
Bond

Sustainability-
Linked Bond

Wykorzystywane
wytacznie do petnego
lub czesciowego
finansowania badz
refinansowania
nowych i/lub
istniejacych projektow,
ktére zaliczaja sie do
projektow zielonych

Wykorzystywane
wytacznie do
finansowania
projektéw zajmujacych
sie wyzwaniami
spotecznymi, na
inwestycje o jasnych
walorach spotecznych

Wykorzystywane

do finansowania
projektow, ktore
celowo tacza projekty
ekologiczne i projekty
prospoteczne,
(Obligacje
Zrébwnowazonego
Rozwoju)

Emitent okresla

cele w zakresie
zrobwnowazonego
rozwoju (sustainability
performance targets
SPT) i kluczowe
wskazniki efektywnosci
(KPI). W przypadku ich
nieosiggniecia obligacja
podlega klauzuli
.step-up”, co oznacza,
Ze oprocentowanie
obligacji wzrasta.

niewigzace wytyczne:
Green Bond Principles

niewigzace wytyczne:
Social Bond Principles

niewigzace wytyczne:
Sustainability Bond
Guidelines

niewigzace wytyczne:
Sustainability-Linked
Bond Principles

16 Building a private finance system for net zero (2020): https://ukcop26.org/wp-content/
uploads/2020/11/COP26-Private-Finance-Hub-Strategy_Nov-2020v4.1.pdf
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Celem tych i wielu innych inicjatyw jest wspomaganie osiggniecia w skali
Swiatowej ujednolicenia i harmonizacji standardéow sprawozdawczosci
w zakresie zrbwnowazonego rozwoju. Przedsiebiorstwa i inwestorzy
prowadzacy dziatalnos¢ na catym Swiecie, odniosg korzysci dzieki
takiemu ujednoliceniu i harmonizacji. Inicjatywy grup G-20 i G-7, Rady
Stabilnosci Finansowej oraz innych podmiotéw maja na celu podjecie
miedzynarodowego zobowigzania do opracowania podstawowe;j
wersji $wiatowych standardéw sprawozdawczosci w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju, ktéra bytaby oparta na pracach Grupy
Zadaniowej ds. Ujawniania Informacji Finansowych Zwigzanych
z Klimatem (ang. Task Force on Climate-related Financial Disclosures,
TCFD). W tym kontekscie szczegélnie istotne sg propozycje Fundacji
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (ang.
International Financial Reporting Standards, IFRS) dotyczace utworzenia
nowej Rady ds. Standardéw Zréwnowazonego Rozwoju, podobnie
jak prace juz przeprowadzone w ramach istniejacych inicjatyw, w tym
Globalnej Inicjatywy Sprawozdawczej (ang. Global Reporting Initiative,
GRI), Rady ds. Standardéw Zréwnowazonej Rachunkowosci (ang.
Sustainability Accounting Standards Board, SASB), Miedzynarodowej
Rady ds. Zintegrowanej Sprawozdawczosci (ang. International Integrated
Reporting Council, IIRC), Rady ds. Standardéw Ujawniania Informacji
dotyczacych Klimatu (ang. Climate Disclosure Standards Board, CDSB) oraz
projektu na rzecz ujawniania informacji dotyczacych emisji dwutlenku
wegla (CDP, dawniej ang. Carbon Disclosure Project).

TAKSONOMIA UE
— OMOWIENIE | PRZYKLADY
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Ogoélne ramy Taksonomii UE zostaty nakreslone w przyjetym w czerwcu
2020 r. rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852,
ktore wigze kraje cztonkowskie w catosci oraz jest bezposrednio w nich
stosowane. Taksonomia UE ma stanowi¢ narzedzie, ktére wesprze
inwestoréow, w tym przedsiebiorcéw, w podejmowaniu swiadomych
decyzji inwestycyjnych w kierunku bardziej zréwnowazonej dziatalnosci
gospodarczej. Jej celem jest m.in. zapewnienie jasnosci i wspélnego
rozumienia tego, jakie dziatania moga by¢ uznane za “zrébwnowazone”.
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Wprowadzenie Taksonomii UE, oprécz ujednolicenia poje¢, ma réwniez
walczy¢ ze zjawiskiem tzw. greenwashingu, czyli ,ekologicznego
pseudomarketingu”,wktéryminwestorzyikonsumencisawprowadzani
w btad fatszywymi deklaracjami przedsiebiorcéw o przyjaznosci ich
produktow czy ustug dla srodowiska lub klimatu.

Ustanowienie jasnych kryteriow kwalifikacji co jest zrébwnowazone
ma by¢ kluczem do ukierunkowania przeptywu kapitatéw publicznych
i prywatnych w kierunku zrownowazonych inwestycji, aby zgodnie
zEuropejskimZielonymtademdo 2050r.Europaosiggnetaneutralnosé
pod wzgledem emisji dwutlenku wegla. Zgodnie z rozporzadzeniem
w sprawie Taksonomii UE, aby dziatalnos¢ gospodarcza mogta zostac
zakwalifikowana jako zréwnowazona, musi spetni¢ nastepujace
wymagania:

zapewni¢ znaczacy wktad w realizacje co najmniej jednego
z szesciu celow srodowiskowych:

tagodzenie zmian klimatu,
dostosowanie (adaptacja) do zmian klimatu,

zrownowazone wykorzystywanie oraz ochrona zasobéw
wodnych i morskich,

przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym,
zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrola,

ochrona oraz odbudowa bioréznorodnosci i ekosystemow;

spetniac¢ techniczne kryteria oceny (w chwili obecnej opracowane
dla pierwszych dwéch celéw Srodowiskowych) (ang. technical
screening criteria, TSC).

nie wyrzadzac znaczacych szkéd dla zadnego z powyzszych celéow
srodowiskowych — zasada ,,do no significant harm” (DNSH) — aby
dziatalnos¢ realizujaca jeden lub wiecej z szesciu celéw zostata
zakwalifikowana jako zréwnowazona, nie moze wyrzadzic
znaczacej szkody zadnym innym celom Srodowiskowym okreslonym
w Taksonomii UE. Dla kazdego dziatania TSC okresla progi w celu
okreslenia zgodnosci z brakiem znaczacej szkody.

zapewnia¢ minimum gwarancji dotyczacych bezpieczenstwa
socjalnego i zarzadzania (chodzi przede wszystkim o poszanowanie
podstawowych praw cztowieka i standardéw pracy).
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KTO | KIEDY BEDZIE MUSIAL KORZYSTAC
Z TAKSONOMII UE?

System klasyfikacji jest kierowany bezposrednio do panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej, uczestnikow rynku Ffinansowego
oferujacych produkty finansowe (np. akcje, obligacje) oraz spétek
finansowych i niefinansowych objetych obowiazkiem raportowania
pozafinansowego. Beda oni musieli przestrzega¢ nowych wymagan
i opublikowa¢ raporty zawierajgce informacje z wykorzystaniem
Taksonomii UE juz od poczatku 2022 r.

System klasyfikacji bedzie mégt by¢ rowniez wykorzystywany
dobrowolnie przez pozostatych przedsiebiorcéw, np. w celach
pozyskania srodkéw finansowych na zréwnowazone dziatalnosci
w ramach funduszy europejskich.

Ukonczenie prac nad Taksonomig UE (czyli opracowanie technicznych
kryteriow oceny dziatalnosci gospodarczej (ang. Technical Screeing
Criteria, TSC) dla wszystkich celéw srodowiskowych), z uwagi na
ztozonos$¢ zagadnienia i techniczny charakter opracowania, bedzie
wymagato czasu. Docelowo system klasyfikacji bedzie stanowit
liste rodzajow dziatalnosci gospodarczych, zréwnowazonych
srodowiskowo, zawierajaca szczegétowe kryteria kwalifikacji, progi
i wskazniki, np. slad weglowy, ktére zostang wdrozone poprzez akty
delegowane Komisji Europejskiej'”. Dalsze prace nad Taksonomia
UE i aktami delegowanymi beda odbywac sie za posrednictwem
Platformy ds. zréownowazonego finansowania, w sktad ktorej
wchodzi 50 wybranych przez KE ekspertéow z réznych dziedzin oraz
zainteresowanych stron.

17 Pierwszy akt delegowany w sprawie zrbwnowazonych dziatan na rzecz dostosowania
sie do zmian klimatu i tagodzenia ich skutkéw zostat zatwierdzony w dniu 21 kwietnia
2021 r. i formalnie przyjety w dniu 4 czerwca 2021 r.
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JAKIE BRANZE | DZIALALNOSCI BEDA SIE
KWALIFIKOWAC DO TAKSONOMII UE?

W zakresie dotychczasowych prac zostaty zidentyfikowane kryteria
kwalifikacji dla wybranych dziatalnosci w ramach poszczegélnych
branz, ktére maja przyczynia¢ sie do realizacji dwéch pierwszych
celéw srodowiskowych (tagodzenie zmian klimatu i adaptacji do zmian
klimatu)'®:

leSnictwo, m.in. zalesianie, rehabilitacja i przywracanie laséw,
ponowne zalesianie, zarzadzanie lasami, ochrona laséw;

rolnictwo, m.in. uprawa roslin wieloletnich i innych niz wieloletnie,
produkcja zwierzeca;

przemyst, m.in. produkcja technologii niskoemisyjnych, cementu,
zelaza, stali, aluminium, wodoru, podstawowej chemii organicznej
i nieorganicznej, nawozéw, zwigzkéw azotowych czy tworzyw
sztucznych;

energetyka, m.in. zaopatrzenie w energie elektryczng, gaz, pare
wodng i klimatyzacje, m.in. produkcja energii z réznych form
zrédet odnawialnych, kogeneracja, przesyt, dystrybucja oraz
magazynowanie réznych rodzajéow energii;

dostawa wody oraz gospodarowanie $ciekami i odpadami,
m.in. poboér, uzdatnianie oraz dostarczanie wody, oczyszczanie
Sciekéw, Fermentacja osadéw Sciekowych, zbieranie, transport
i segregacja odpadéw, fermentacja oraz kompostowanie
bioodpadéw, odzysk i recykling odpadéw, wychwytywanie oraz
wykorzystywanie gazéw sktadowiskowych czy wychwytywanie
i transport CO,;

transport, m.in. transport kolejowy pasazerski oraz towarowy,
transport publiczny, infrastruktura dla transportu niskoemisyjnego,
pojazdy osobowe i uzytkowe, transport drogowy towaréw,
srodladowy transport wodny pasazerski oraz towarowy;

18 ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) z dnia 4.6.2021 r. uzupetniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 poprzez ustanowienie
technicznych kryteriéw kwalifikacji stuzacych okresleniu warunkéw, na jakich dana
dziatalno$¢ gospodarcza kwalifikuje sie jako wnoszaca istotny wktad w tagodzenie
zmian klimatu lub w adaptacje do zmian klimatu, a takze okresleniu, czy ta dziatalnos¢
gospodarcza nie wyrzadza powaznych szkéd wzgledem zadnego z pozostatych celow
srodowiskowych.
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technologie informacyjne i komunikacyjne, m.in. przetwarzanie
danych, hosting oraz powigzane dziatania, rozwiazania w zakresie
redukcji emisji gazéw cieplarnianych oparte na danych;

budownictwo i nieruchomosci, m.in. nowe obiekty budowlane,
renowacje budynkéw czy obstuga rynku nieruchomosci;

dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa, tj. ubezpieczenia inne
Niz na zycie;
dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, np. projekto-

wanie oraz doradztwo techniczne dotyczace adaptacji do zmian
klimatu.

W ramach dziatalnosci, ktére znaczaco przyczyniaja sie do realizacji
jednego lub wiecej celow srodowiskowych, Taksonomia definiuje
dodatkowo dwie kategorie klasyfikacji: dziatalnos¢ wspomagajaca/
aktywizujaca (ang. enabling activities) i dziatalnos$¢ transformacyjna
(ang. transitional activities). Zostaty one dodane, aby umozliwi¢
uznanie za zréwnowazone takze dziatan, ktére w przeciwnym razie
nie zostatyby za takie uznane, cho¢ przyczyniaja sie do ogélnego celu
promowania zrbwnowazonego rozwoju.

Dziatalno$¢ wspomagajgca pozwala innym rodzajom dziatalnosci
gospodarczej na wniesienie znaczacego wktadu w jeden lub wiecej
z szesciu celéw Taksonomii UE. Dziatalno$¢ wspomagajgca nie moze
jednak prowadzi¢ do jakiegokolwiek podwazenia dtugoterminowych
celéw srodowiskowych. Musi takze mie¢ znaczacy pozytywny wptyw
na Srodowisko w catym cyklu zycia dziatalnosci.

Dziatalnos$¢ transformacyjna (przejsSciowa) musi przyczynia¢ sie do
tagodzenia zmian klimatu i by¢ drogg do powstrzymania globalnego
ocieplenia zgodnie z zobowigzaniami Porozumienia Paryskiego.
Dziatania przejsciowe kwalifikujg sie jako zréwnowazone tylko wtedy,
gdy spetnione sg nastepujace kryteria:

nie ma ekonomicznie lub technologicznie wykonalnych alternatyw
niskoemisyjnych;

poziomy emisji gazéw cieplarnianych odpowiadaja najlepszym
wynikom w sektorze lub przemysle;

dziatalnos¢ ta nie prowadzi do blokady ani nie utrudnia rozwoju
i wdrazania niskoemisyjnych alternatyw.
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Rozporzadzenie o Taksonomii przewiduje jej przyszty dalszy rozwdj.
Rozszerzenie moze oznacza¢ np. wprowadzenie dodatkowej klasyfikagji
dziatalnosci gospodarczej niemajacej znaczacego wptywu na srodowisko;
dziatalnosci gospodarczej znaczaco szkodzacej oraz celéw spotecznych
(socjalnych).

Biorac pod uwage wielowymiarowos¢ i tempo wdrazania
inicjatywy zrownowazonego finansowania, jak rowniez
jej praktyczny wymiar w postaci mozliwosci Finansowania
okreslonych inwestycji, juz dzis warto zidentyFikowa¢
wptyw Taksonomii i regulacji o ktorych mowa w rozdziale
3 na prowadzony biznes oraz ukierunkowa¢ swoje dalsze
dziatania w strone zrownowazonego rozwoju (o ktorych
mowa w rozdziale 3).

Przedsiebiorstwa moga zgtaszac sie do grupy roboczej (Platformy ds.
Zrownowazonego Finansowania) pracujacej nad rozwojem Taksonomii,
jesli beda zdania, ze ich dziatalno$¢ wspiera realizacje klimatycznych
celéow UE, a nie zostata uwzgledniona w jej ramach.

Czy istnieja techniczne kryteria
kwalifikacji dla danej dziatalnosci?

Ustalenie czy
dziatalnosé jest
objeta Taksonomig

Czy dziatanie znaczgco przyczynia sie
do tagodzenia zmiany klimatu
i/lub adaptacji do zmian klimatu?

Mozna zgtosi¢ brak uwzglegdnienia
dziatalnosci w Taksonomii poprzez
Platforme Zréwnowazonego Finansowania

Czy dziatalnos¢ jest zgodna z zasadg
Weryfikacja czy »niewyrzadzania znaczacej szkody”
spetnione sg odpowiednie

kryteria techniczne

Czy dziatalno$¢ jest zgodna
z minimalnymi zabezpieczeniami
spotecznymi?

© O ©

Zgodno$¢ z minimalnymi
zabezpieczeniami
socjalnymi




ZROWNOWAZONE FINANSE - KROTKI PRZEWODNIK DLA FIRM |

W JAKI SPOSOB STOSOWAC TAKSONOMIE
W PRAKTYCE?

Jej stosowanie mozna opisa¢ w 5 krokach:

KROK 1 Zidentyfikuj, ktore dziatania Firmy moga
realizowac jeden lub wiecej celow srodowiskowych
okreslonych w Taksonomii UE

Pierwszy krok polega na ustaleniu, czy dziatalnos¢ firmy jest
~kwalifikowalna”, czyli objeta Taksonomia. W Taksonomii UE podstawa
definiowania dziatalnosci gospodarczej jest europejski system
klasyfikacji branz (NACE). Ten system mozna nastepnie , przettumaczy¢”
na dowolny inny odpowiedni system klasyfikacji (na przyktad PKD).

KROK 2 Sprawdz, czy spetnione s3 kryteria dotyczace
~wktadu znacznego” w realizacje co najmniej jednego celu
srodowiskowego okreslonego w Taksonomii UE

W przypadku kazdej kwalifikujacej sie dziatalnosci nalezy
zweryfikowa¢, czy spetnia ona odpowiednie kryteria techniczne
(TSC), ktére wykazuja znaczny wktad w cele tagodzenia zmian klimatu
i/lub adaptacji do zmian klimatu (te dwa cele na ten moment maja
przyjete kryteria TSC). Kryteria Taksonomii UE sg czesto precyzyjne
iwymierne,iniewystarczy, abystwierdzi¢, ze jejprzychodysa, zielone”
w swoim raporcie na temat zréwnowazonego rozwoju. Zamiast tego
inwestorzy muszg przyjrze¢ sie konkretnym wskaznikom, np. emisji
gazéw cieplarnianych w cyklu zycia dla okreslonej dziatalnoscii ocenig,
czy spetnia ona kryteria okreslone w Taksonomii. W przypadku, gdy
nie mozna uzyska¢ dostepu do potrzebnych danych dotyczacych
dziatalnosci, np. z powodu braku raportowania, nalezy je oszacowac za
pomocg innych raportowanych danych (np. opis dziatalnosci, uzywane
materiaty i ustugi, wyprodukowane towary).
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KROK 3 Sprawdz, czy spetnione s3 kryteria
»nie wyrzadzaj znaczycej szkody” (DNSH)

Kryteria DNSH oznaczaja, ze inwestorzy muszg przeprowadzi¢ proces
typu due diligence, aby zweryfikowad, czy te kryteria sg spetnione przez
dana dziatalnos¢. Zazwyczaj opieraja sie na informacjach o przestrzeganiu
odpowiednich przepisow dotyczacych ochrony srodowiska. Chodzi
o sprawdzenie czy nie wystepuje ,znaczaca szkoda” w osigganiu
jakiegokolwiek z szesciu celéw Taksonomii UE.

KROK 4 Sprawdz, czy nie ma negatywnego wptywu
na minimalne zabezpieczenia socjalne

By dziatalno$¢ mogta zosta¢ uznana za zrébwnowazong, dochowac trzeba
nalezytej starannosci, aby unikna¢ wszelkich negatywnych skutkéw dla
minimalnych zabezpieczen socjalnych okreslonych w rozporzadzeniu
w sprawie Taksonomii, z odniesieniem do wytycznych OECD, wytycznych
ONZ dotyczacych biznesu i praw cztowieka oraz konwencji dotyczacych
praw pracowniczych. Oczekuje sie przestrzegania konwengji
Miedzynarodowej Organizacji Pracy i udostepniania swoich polityk
dotyczacych praw cztowieka i przeciwdziatania korupcji w raportach
dotyczacych zréwnowazonego rozwoju. Jedng z przeszkéd w tym
przypadku jest brak takich raportéw i ustalenie czy brak ujawnienia takiej
polityki wskazuje, ze firma nie zapewnia minimalnych zabezpieczen.

KROK 5 Oblicz zgodnos¢ swojej dziatalnosci z Taksonomig UE

Inwestorzy maja dwie gtowne opcje. Mogga ustali¢, czy wykorzystanie
wptywéw z aktywoéw na sfinansowanie jakiegos projektu jest zgodne
z Taksonomig. Jesli odpowiedz brzmi ,tak”, odsetek tego wykorzystania
zgodnie z Taksonomig UE na ten projekt to odsetek aktywéw zgodny
z Taksonomig UE. Jesli odpowiedZ brzmi ,nie”, potrzebna jest
segmentacja przychodéw emitenta lub podmiotu dominujgcego wedtug
dziatalnosci i ustalenie, ktére z nich s zgodne z Taksonomia. Gdy bedzie
wiadomo, w jaki sposob portfel inwestycyjny jest zgodny z dziataniami
zrbwnowazonymi wedtug Taksonomii, mozna okresli¢, jaka czes¢
portfela kwalifikuje sie jako zgodna z Taksonomia. Na przyktad, jesli
18% Funduszu jest zainwestowane w firme, ktéra uzyskuje 10% swoich
przychodéw z dziatalnosci dostosowanej do Taksonomii, Fundusz jest
w 1,8% dostosowany do Taksonomii dla tej inwestycji i tak dalej.
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Odsetek dziatalnosci
kwalifikujacy sie do zbadania

Sektor 1 nie jest gledniony w Tak i

25% 25% 20% 30% 75%

v
X

Wykaz znaczny wktad w cele z Taksonomii

Znaczny wktad

Badanie jest przeprowadzane
na podstawie progéw dla
poszczegélnych sektoréow

Sektor 2

Odsetek dziatalnosci ktory
przeszedt pozytywnie badanie
(jest zgodny z Taksonomig)

Sektor 3

Niektére sektory nie majg
zdefiniowanych progéw Sektor 4 Brak
kwalifikujgcych wigc wszystkie ektor |

przychody w tym sektorze progu 25% +30%
beda sig kwalifikowaé

Potwierdz, ze zasada ,,niewyrzadzania znaczacej szkody” . o . ”
jest spetniona w przypadku p(:zosta{ych celéw poprzez Test nnlew)’rzadzanla znaczycej szkody

p dnig analize (b

Minimalne zabezpieczenia socjalne \/

Zrodto: Taxonomy Report, European Commission

55%

Nastronachinternetowych KE' dostepne sa dwa narzedzia, ktére moga
by¢ pomocne w stosowaniu Taksonomii UE. Po pierwsze jest to Kompas
Taksonomii UE, ktéry zapewnia wizualng reprezentacje zawartosci
Taksonomii UE. Kompas Taksonomii UE ma na celu utatwienie dostepu
do zawartosci Taksonomii UE dla réznych uzytkownikéw. Umozliwia
uzytkownikom sprawdzenie, ktére dziatania sq obecnie uwzglednione
w Taksonomii UE (dziatania kwalifikujgce sie do Taksonomii), do jakich
celéow przyczyniajg sie w znacznym stopniu i jakie kryteria musza
spetni¢ by by¢ uznane za zrownowazone. Nalezy pamietaé, ze aby
dziatalno$¢ gospodarcza mozna byto uznaé za zgodna z Taksonomia
UE, musza by¢ spetnione minimalne standardy spoteczne/socjalne.
Kompas Taksonomii UE ma réwniez na celu utatwienie integracji
kryteriéw Taksonomii z biznesowymi bazami danych i innymi systemami
informatycznymi.

19 Zobacz: https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/tool/index_en.htm
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Q,  Filter by sector of activity

ol extaly

Consiruction and
roal estate
activitles

Construction and
roal extate

Climata Chmule

Activity = mitigation adaptation

Renevaton of @ &
axiging buskding

Instatation.

Mesiciungnce onsd o E ®
reiir of eoangy

afficiancy eaugement

Circular Pollution
BCONCmy prevention

Oprécz Kompasu, KE udostepnita Taksonomie w formacie
xlsx (MS Excel) i formacie JSON?°,

20 Zobacz https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/index.htm

Blodearsity
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Raportowanie danych niefinansowych staje sie kluczowym elementem
decyzji inwestycyjnych. Inwestorzy, kredytodawcy i zarzadzajacy
aktywami na catym Swiecie oczekuja od spétek dodatkowych informagji
w zakresie danych srodowiskowych, spotecznych oraz zwigzanych
z tadem korporacyjnym (ESG). Rosnaca liczba regulacji w tym zakresie,
miedzy innymi tych o ktérych mowa w rozdziale 3, stopniowe
ukierunkowanie globalnych przeptywoéw finansowych w strone
zrownowazonych inwestycji, a takze presja spoteczna przyczyniaja sie
do systematycznego wzrostu znaczenia zréwnowazonego rozwoju.

Istniejace miedzynarodowe standardy i wymogi regulacyjne takie jak:
dyrektywa o ujawnianiu informagji niefinansowych (NFRD), rozporzadzenie
w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych (ang. Sustainable Finance
Disclosures Regulation, SFDR) i rozporzadzenie w sprawie Taksonomii —
na poziomie unijnym — oraz zalecenia Grupy Zadaniowej ds. Ujawniania
Informacji Finansowych Zwiazanych z Klimatem (TCFD) — na poziomie
globalnym, tworzg ramy raportowania ESG.

Rozwdj raportowania niefinansowego w Polsce przedstawia ponizszy diagram:

A’
% % S| o |5
Publikacja Rewizja Implementacja | Opracowanie Publikacja Rewizja
indeksu zasad tadu Dyrektywy | SIN indeksu zasad tadu
RESPECT korporacyjnego 2014/95/UE WIG-ESG korporacyjnego
GPW GPW
@ L @ @ @
2009 2016 2017 2019 2020
ERA CSR OKRES PRZEJSCIOWY RAPORTOWANIE ESG
— raportowanie oparte na dobrych Zgodnie ze znowelizowanga ustawa — rosnacy wptyw czynnikéw ESG na
praktykach o rachunkowosci implementujacg decyzje strategiczne i finansowe firm

— brak wyraznego zwigzku pomiedzy
strategia biznesowa i dziataniami CSR
— ryzyka i szanse ESG rzadko

uwzgledniane w decyzjach
biznesowych

— kwestie dot. zmiany klimatu rzadko
poruszane w raportach

— brak prezentacji postepéw

Dyrektywe 2014/95/UE, firmy objete
nowymi wymogami powinny po raz
pierwszy ujawni¢ wymagane informacje
niefinansowe za rok 2017 w raportach
opublikowanych w 2018 roku.

— poprawa raportowania kwestii
dotyczacych zmiany klimatu

— wieksza ilo$¢ ujawnianych
wskaznikéw ilosciowych

Zrodto: GPW, EBOR: Wytyczne do raportowania ESG. Przewodnik dla spétek notowanych na GPW, 2021 r.
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Najwazniejszym aktem prawnym, ktéry reguluje ujawnianie informacji
niefinansowych w Polsce jest znowelizowana ustawa o rachunkowosci
implementujaca do polskiego prawodawstwa Dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/95/UE?*' w sprawie ujawniania danych
niefinansowych i informacji na temat réznorodnosci przez niektére
duze jednostki oraz grupy. Zgodnie z jej trescia, duze jednostki
bedace podmiotami interesu publicznego zatrudniajgce wiecej niz
500 pracownikéw i spetniajagce jeden z dwoch kryteriéw dot. sumy
bilansowej i obrotu netto??, zobowigzane zostaty ujawni¢ w swoim
sprawozdaniu z dziatalnosci okreslone informacje niefinansowe.
Obszary wymienione w dyrektywie dotycza zagadnien Srodowiskowych,
spotecznych i pracowniczych, poszanowania praw cztowieka oraz
przeciwdziatania korupcji i tapownictwu. Spétki powinny ujawni¢, jakie
polityki i procedury nalezytej starannosci stosuja w odniesieniu do
powyzszych zagadnien, jakie s ich najistotniejsze ryzyka oraz kluczowe
wskazniki efektywnosci oraz zawrzec krétki opis modelu biznesowego.
Ujawnienie moze mie¢ forme o$Swiadczenia na temat informacji
niefinansowych bedacego odrebna sekcjg sprawozdania z dziatalnosci
lub by¢ odrebnym dokumentem (w takim przypadku powinien by¢
on nazwany sprawozdaniem na temat informacji niefinansowych).
W tym drugim przypadku moze to by¢ réwniez raport zrGwnowazonego
rozwoju. Dyrektywa NFRD wprowadzita perspektywe podwdjnej
istotnosci (ang. double materiality perspective) — istotnos¢ finansows,
jak i istotnos¢ srodowiskowa i spoteczna. Firma powinna ujawnié nie
tylko rzeczywiste i potencjalne ryzyka i szanse ESG, ktére mogg miec
istotny wptyw na jej dziatalnos¢ i wyniki finansowe, ale rowniez w jaki
sposob dziatalnos¢ firmy moze wptywac na szeroko rozumiane kwestie
zrownowazonego rozwoju. Dyrektywa wprowadzita réwniez obowiazek
przedstawienia informacji dot. réznorodnosci. Ta cze$¢ dyrektywy
usankcjonowana zostata Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
25 maja 2016 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informagji

21 DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY 2014/95/UE z dnia 22
pazdziernika 2014 r. zmieniajaca Dyrektywe 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania
informacji niefinansowych i informacji dotyczacych ré6znorodnosci przez niektére duze
jednostki oraz grupy.

22 Zgodnie z art. 49b. ustawy o rachunkowosci implementujaca do polskiego
prawodawstwa Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE informacje
niefinansowe jako wyodrebniong czes¢ sprawozdania finansowego dotacza
spotka, w ktorej w roku obrotowym, ktérego sprawozdanie dotyczy, zatrudniata
Sredniorocznie w przeliczeniu na petne etaty 500 oséb, oraz przekraczata 85 000
000 zt—w przypadku sumy aktywoéw bilansu na koniec roku obrotowego lub 170 000
000 zt—w przypadku przychodéw netto ze sprzedazy towaréw i produktow.
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wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim. Firmy, ktére nie posiadajg polityki réznorodnosci lub
polityk wymaganych w stosunku do pozostatych obszaréw wymienionych
w Dyrektywie NFRD, powinny ujawni¢ ten fakt zgodnie z zasadg ,,stosuj
lub wyjasnij”. Aby utatwi¢ firmom ujawnianie informacji ESG, Komisja
Europejska opublikowata dwa dokumenty uzupetniajgce Dyrektywe
NFRD: Wytyczne dotyczace sprawozdawczosci w zakresie informacji
niefinansowych (2017) i Wytyczne dotyczace sprawozdawczosci
w zakresie informacji niefinansowych: Suplement dotyczacy ujawniania
informacji zwigzanych z zagadnieniami klimatycznymi (2019). W kwietniu
2021 r., Komisja Europejska opublikowata projekt nowej dyrektywy
nazwanej Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)?, ktéra
ma zastgpi¢ dotychczasowg Dyrektywe NFRD. Ostateczny harmonogram
jej wdrozenia bedzie zalezat od postepéw Parlamentu i Rady UE
w negocjacjach. Jesli osiaqgng porozumienie w pierwszej potowie
2022 r., Komisja powinna mie¢ mozliwos¢ przyjecia pierwszego zestawu
standardéw sprawozdawczych na podstawie nowych przepiséw do konca
2022 r. Oznaczatoby to, ze przedsiebiorstwa po raz pierwszy zastosuja te
standardy do sprawozdan opublikowanych w 2024 r., obejmujacych rok
budzetowy 2023. Rewizja Dyrektywy NFRD przez Komisje Europejska
ma przyczyni¢ sie do podniesienia jakosci ujawnianych danych ESG oraz
dostosowania jej do zmian legislacyjnych wspierajacych Plan dziatania
w sprawie finansowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego,
w tym Taksonomii UE i rozporzadzenia SFDR.

SPRAWOZDANIE NT. INFORMACJI NIEFINANSOWYCH

KTO? co? GDZIE?
>500 pracownikéw - Opis modelu biznesowego Sprawozdanie z dziatalnosci
+ - Opis polityk oraz ich rezultatéw lub odreb'ne spraw9zdanie
w odniesieniu do zagadnieh na temat informacji
Spetnia jeden z ponizszych kryteriéw: ¢rodowiskowych, spotecznych niefinansowych
- Suma bilansowa > 85 mln PLN i pracowniczych, dot. praw

cztowieka oraz przeciwdziatania

* Przychody netto > 170 mln PLN o A
korupcji i tapownictwu

- Opis istotnych ryzyk (oraz procedur
nalezytej starannosci) w odniesieniu
do ww. zagadnien

- Kluczowe wskazniki efektywnosci
(KPI)

23 Whniosek KE z dnia 21 kwietnia 2021 r. DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
| RADY zmieniajgca Dyrektywe 2013/34/UE, Dyrektywe 2004/109/WE, Dyrektywe
2006/43/WE oraz rozporzadzenie (UE) nr 537/2014 w odniesieniu do sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zrbwnowazonego rozwoju.
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Rozporzadzenie SFDR?** w sprawie ujawniania informacji dotyczacych
zrébwnowazonych inwestycji przez uczestnikéw rynku Ffinansowego
ma na celu zwiekszenie przejrzystosci rynku i zapobieganie tzw.
greenwashingowi. Obejmuje ono dwie grupy podmiotéw: uczestnikéw
rynku finansowego oferujacych produkty finansowe oraz doradcéw
finansowych $wiadczacych ustugi doradztwa ubezpieczeniowego lub
inwestycyjnego. Rozporzadzenie SFDR weszto w zycie w marcu 2021 r.
i naktada na uczestnikéw rynku finansowego obowigzek przedstawienia,
w jaki sposob ryzyka ESG s3 integrowane w procesie inwestycyjnym.
Mimo, iz nie ma ono bezposredniego zastosowania do firm, to przetozy sie
na zwiekszenie zainteresowania inwestoréw lub instytucji finansowych
informacjami niefinansowymi, wymuszajac wiekszg podaz danych ESG.

Uczestnicy rynku Ffinansowego, dla ktérych ma zastosowanie
rozporzadzenie SFDR oraz firmy podlegajace Dyrektywie NFRD, beda
podlegal szeregowi obowigzkéw sprawozdawczych. W petnym zakresie
obowiazkitewejdgwzyciew 2023 roku. Duze firmy bedace jednostkami
zainteresowania publicznego zgodnie z definicja Dyrektywy NFRD
beda miaty obowiazek ujawnienia, czy i w jakim stopniu ich dziatalnos¢
biznesowa jest zgodna z zatozeniami Taksonomii. Spétki powinny
okresli¢ odsetek obrotu, inwestycji (CAPEX) i wydatkéw operacyjnych
(OPEX) w danym roku sprawozdawczym wzgledem aktywoéw lub
proceséw przyczyniajacych sie do realizacji celéw wyszczegodlnionych
w Taksonomii. Na uczestnikéw rynkéw Ffinansowych oferujacych
.zielone” lub ,,zréwnowazone” produkty i ustugi finansowe na terenie
Unii Europejskiej Taksonomia naktada z kolei obowigzek ujawnienia,
w jakim stopniu ich dziatalnos$¢ przyczynia sie do realizacji jej celéw.
Nalezy réwniez ujawni¢, jaki procent inwestycji (obrét, CAPEX lub
OPEX) jest zgodny z jej wymogami. Techniczne kryteria kwalifikacji (ang.
technical screening criteria) pozwalaja okresli¢, czy dana dziatalnos¢
ma znaczacy wktad w realizacje danego celu, czy mu szkodzi. Firmy
beda musiaty wykaza¢, ze ich dziatalnos¢ przyczynia sie znaczaco do
jednego z szesciu celéw srodowiskowych, nie wptywa negatywnie
na realizacje innych celéw oraz wykazuje zgodno$¢ z minimalnymi
gwarancjami spotecznymi?®>. Na tej podstawie firmy beda mogty

24 ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2019/2088 z dnia
27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zrbwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych.

25 Zgodnie z Taksonomia UE firmy powinny ujawni¢, czy i w jakim stopniu ich dziatania
sg zgodne z minimalnymi wymogami ustawowymi wynikajacymi z prawa UE (tzw.
minimalnymi gwarancjami). Moga to by¢ na przyktad Wytyczne OECD dla przedsiebiorstw
wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczace biznesu i praw cztowieka, osiem
podstawowych konwencji Miedzynarodowej Organizacji Pracy (MOP) okreslajacych prawa
cztowieka i prawa pracownicze, Miedzynarodowa Karta Praw Cztowieka.
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ujawni¢, w jakim stopniu (postugujac sie wskaznikami wymienionymi
wczesniej tj. odsetek przychodéw, CAPEX i OPEX) ich dziatania mozna
uznac za zrbwnowazone.

Ramy regulacyjne EU (stan obecny) dotyczace ujawniania informacgji
na temat zréwnowazonej dziatalnosci, rozwoju i finanséw przedstawia
ponizszy diagram:

Europejski Zielony tad Plan dziatania w sprawie finansowania zrownowazonego wzrostu gospodarczego
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(2014/95/EU)

Dyrektywa NFRD

Kto: Duze spotki zatrudniajace ponad
500 pracownikéw

Co: Model biznesowy, politykiiich
razultaty, gtéwne ryzyka i procedury
nalezytej starannosci, KPIs

Gdzie: Sprawozdanie z dziatalnosci

Kiedy: kwiecien 2021 (zrewidowana
wersja — Corporate Sustainability
Reporting Directive)

®

(1) Taksonomia UE
(Rozporzadzenie 2020/852)

Kto: Uczestnicy rynku finansowego
(objeci SFDR) i duze spotki (objete
Dyrektywa NFRD)

Co: % zréwnowazonych srodowiskowo

dziatan gospodarczych na podstawie
zgodnosci z 6 celami Srodowiskowymi

Gdzie: Sprawozdanie okresowe,
ujawnienia przedkontraktowe,
na stronie internetowej

Kiedy: 12 lipca 2020

o

(2) SFDR
(Rozporzadzenie 2019/2088)

Kto: Uczestnicy rynku finansowego
i doradcy finansowi

Co: W jaki sposéb ryzyka ESG
sg uwzgledniane w procesie
podejmowania decyzji inwestycyjnych

Gdzie: Sprawozdania okresowe,
ujawnienia przedkontraktowe,
na stronie internetowej

Kiedy: 10 marca 2021

Przeciwdziata-

iich kontrola

Wytyczne dot. Dodatkowe Techniczne kryteria kwalifikacji Regulacyjne Standardy Techniczne
informacji wytyczne dot. L . Iy (RST)
niefinanso- informacji - Okreslajg czy dziatalnos¢
wych zwiazanych przyczynia sie do realizacji celéw - Wigzace z SFDR
- Niewigzace zklimatem - Pierwsze 2 cele zwiazane - Wskazniki, szablony i metodologia

Lo klimatem: styczen 2022 -~
 Zasady i KPls - Niewiazace zx vez - Data publikacji: 2021

- Uwzledniaja - Pozostate cele sSrodowiskowe:
TCFD styczen 2023
Srodowisko Perspektywa tagodzenie zmian klimatu Klimat, sSrodowisko
. podwdjnej i dostosowanie do nich . . .

Kwestie istotnodci Kwestie spoteczne i pracownicze
spoteczne Uzytkowanie i ochrona zasobéw p towiek
i pracownicze Ryzyka i szanse wodnych i morskich, przejscie na rawa cztowieka
Prawa klimatyczne gOSpOdarke o Obiegu Zamknietym Przeciwdziatanie korupcji
cztowieka Zapobieganie zanieczyszczeniom i tapownictwu

nie korupgji Ochronai przywracanie
- L bioréznorodnoscii ekosystemow
R6znorodnos¢
zarzadu
LEGENDA

W trakcie rewizji lub tworzenia

Opublikowany

Uwzglednione tematy

Zrédto: GPW, EBOR: Wytyczne do raportowania ESG. Przewodnik dla spétek notowanych na GPW, 2021 .
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W przypadku spétek notowanych na GPW, ktére podlegajg obowigzkowi
ujawnienia niektérych informacji ESG, pomocne moga by¢ zrewidowane
~Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW" (2021)%.

Ryzyka i szanse, jakie niosg za sobg zmiany klimatu dla przedsiebiorstw,
inwestoréw, gospodarek i spoteczenstw na Swiecie, sprawity, ze klimat
stat sie jednym z najczesciej dyskutowanych tematéw ESG takze na
forach, ktére dotad w ogéle nie zajmowaty sie kwestiami klimatycznymi.
Informacje o tym, w jaki sposéb firmy ewaluujg wptyw zmiany klimatu na
ich model biznesowy i jak zarzadzajg zwiazanym z tym ryzykiem s coraz
bardziej poszukiwane.

Aby wyjs¢ naprzeciw rosnacej potrzebie spojnego i rzetelnego
raportowania ryzyka i szans klimatycznych Rada Stabilnosci Finansowej
G20, utworzyta w 2015 roku Grupe Zadaniowa ds. Ujawniania Informacji
Finansowych Zwigzanych z Klimatem (ang. Task Force on Climate-
Related Financial Disclosures — TCFD), ktéra w 2017 roku przedstawita
ramy raportowania w tym obszarze?’. Zalecenia TCFD obejmuja cztery
gtébwne tematy: zarzadzanie, strategia, zarzadzanie ryzykiem oraz
wskaznikii cele, i sq czesto rodzajem benchmarku dla innych wytycznych,
standardéw czy regulacji w tym zakresie.

FINANSOWANIE DROGI
KU NEUTRALNOSCI KLIMATYCZNEJ
-~ NOWE MOZLIWOSCI?
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Aby osiagna¢ cele dotyczace klimatu, srodowiska i zréBwnowazonego
rozwoju spotecznego, konieczne s3 duze inwestycje prywatne
i publiczne. UE i jej panstwa cztonkowskie s3 najwiekszym swiatowym
zrédtem srodkéw publicznych na finansowanie dziatan klimatycznych.
W 2019 r. zapewnity na ten cel 21,9 mld EUR, czyli o 7,4% wiecej
niz w 2018 r. W ramach unijnego narzedzia stuzacego odbudowie
gospodarki—NextGeneration EU (NGEU)-37%zwartego672,5mIdEUR
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci zostanie

26 Dostepne na stronie internetowej GPW: https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/
dobre_praktyki/DPSN21_BROSZURA.pdf

27 Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures, Final
report, June 2017
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przeznaczone na cele zwigzane z klimatem. Ogélny cel w zakresie
klimatu wynoszacy 30% bedzie miat zastosowanie do tacznej kwoty
wydatkéw z dtugofalowego budzetu UE na lata 2021-2027 i NGEU.

Klimat priorytetem w wydatkach UE

Budzet UE
2021-2027

Instrument odbudowy
Next Generation EU

-

30%

niemal 550 mld EUR
na dziatania klimatyczne

Fundusze unijne z Polityki spojnosci, na ktérag w perspektywie
finansowej 2021-2027 bedziemy mieli 72,2 mld EUR, przeznaczone
beda na 6 celéw, w tym na dwa zwiazane z transformacja klimatyczna:
bardziej przyjazna dla srodowiska niskoemisyjna Europa (cel 2) oraz
tagodzenie skutkéw transformacji w kierunku gospodarki neutralnej
dla klimatu (cel 6)%%. W ramach celu 2 $rodki beda wydatkowane na
zwiekszanie efektywnosci energetycznej, wsparcie infrastruktury
energetycznej i inteligentnych rozwigzan, wsparcie produkcji energii
ze zrodet odnawialnych, przystosowanie do zmian klimatu, gospodarke
odpadowa i efektywne wykorzystanie zasobéw, zréwnowazong
gospodarke wodng i Sciekowa, ochrone dziedzictwa przyrodniczego
i réznorodnosci biologicznej, transport niskoemisyjny i mobilnos¢
miejska. Natomiast w ramach celu 6 beda finansowane m.in. zmiana
i podnoszenie kwalifikacji pracownikéw i regeneracja obszaréow
pogoérniczych i poprzemystowych.

28 Pozostate 4 cele polityki spdjnosci to: Bardziej konkurencyjnaiinteligentna Europa (cel
1), Lepiej potaczona Europa (cel 3), Europa o silniejszym wymiarze spotecznym (cel 4),
Europa blizej obywateli (cel 5).
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Podobnie jak w latach 2014-2020 réwniez w nowej rozpoczynajacej sie
w 2021 roku perspektywie, okoto 60% funduszy z polityki spéjnosci
trafi do programéw realizowanych na poziomie krajowym. Pozostate
40% otrzymaja programy regionalne, zarzadzane przez marszatkow
wojewddztw. W programach krajowych to Fundusze Europejskie na
Infrastrukture, Klimat, Srodowisko (FENIKS) otrzymaja najwiecej $rodkéw
(ponad 25 mld EUR), przeznaczonych przede wszystkim na rozwdj
gospodarki niskoemisyjnej, ochrone $rodowiska oraz przeciwdziatanie
i adaptacje do zmian klimatu.

Zeby siegna¢ po $rodki z Instrumentu na rzecz Odbudowy
i Zwiekszania Odpornosci kazde panstwo musiato przygotowad
swoj Krajowy Plan Odbudowy (KPO). KPO ma by¢ przetozeniem tych
pieniedzy na konkretne reformy, programy i inwestycje realizowane do
2026 r. Plany powinny odnosi¢ sie do czterech wymiaréw okreslonych
W unijnej rocznej strategii zrbwnowazonego wzrostu gospodarczego
do 2021 r. S3 to: transformacja ekologiczna, transformacja cyfrowa
i wzrost wydajnosci, sprawiedliwos¢/rownos¢ w procesie odbudowy
i transformacji, stabilnos¢ makroekonomiczna. Jednoczesnie reformy
i inwestycje muszg by¢ zgodne z zasada ,nie szkodzi¢” srodowiskowo/
klimatycznie, wykorzystujac w miare mozliwosci jako odniesienie unijne
rozporzadzenie w sprawie Taksonomii zréwnowazonych finanséw. Plan
musi zawiera¢ minimum 37% wydatkow na zielong transformacje.

Podziat sSrodkéw ramach polskiego KPO? na poszczegélne komponenty.

ZIELONA, INTELIGENTNA ODPORNOSC
MOBILNOS¢ | KONKURENCYJNOS¢
® 0,700 mld EUR GOSPODARKI

O 6,818 mld EUR ® 0,245 mld EUR

O 4,455 mld EUR

EFEKTYWNOSC, DOSTEPNOSC 1 JAKOSC 35,970
SYSTEMU OCHRONY ZDROWIA mld EUR ZIELONA ENERGIA
® 0,450 mld EUR | ZMNIEJSZENIE
O 4,092 mld EUR ENERGOCHLONNOSCI
® 8,617 mld EUR
® 5,696 mld EUR

TRANSFORMACJA CYFROWA
® 2,100 mld EUR
@ 2,797 mld EUR @® alokacja z czesci pozyczkowej @ alokacja z czesci grantowej

29 Projekt z dnia 30 kwietnia 2021 r.
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Wedtug projektu polskiego KPO (z dnia 30.04.2021 r.) wydatki
klimatyczne siegng 48,3%, w tym 18,2% wydatkéw z czesSci grantowe;j
i 68,3% z czesci pozyczkowej. Zestawienie srodkéw finansowych z czesci
grantowej Recovery and Resilience Facility (RRF) i pozyczkowej RRF
w podziale na sektory ksztattuje sie nastepujaco: sektor prywatny 11,2
mld EUR (31,2%), rzadowy 13,5 mld EUR (37,5%) i sektor samorzadowy
11,2 mld EUR (31,2%).

Mechanizm Sprawiedliwej TransFormacji jest kluczowym narzedziem
stuzacym zapewnieniu, by transformacja na rzecz gospodarki neutralnej
dla klimatu przebiegata w sposéb sprawiedliwy, nie pozostawiajgc nikogo
samemu sobie. Ukierunkowane wsparcie, w wysokos$ci co najmniej
65-75 mld EUR na lata 2021-2027, trafi do najbardziej potrzebujacych
regionéw i pomoze w tagodzeniu spoteczno-gospodarczych skutkéw
reform. Mechanizm Sprawiedliwej Transformacji pomaga w tagodzeniu
spotecznych i gospodarczych skutkéw transformacji i koncentruje
sie na regionach, gateziach przemystu i pracownikach dotknietych
najwiekszymi problemami.

2000

MECHANIZM SPRAWIEDLIWEJ TRANSFORMACJI
UE chce przeznaczyé CO najmniEJ 65-75 mld EUR

na zaradzenie spoteczno-gospodarczym skutkom transformacji ekologiczne;j.
Wsparcie uzyskaja regiony, sektory i pracownicy najbardziej zagrozeni.
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Mechanizm sktada sie z trzech filarow:

* nowy Fundusz na rzecz Sprawiedliwej Transformacji — 17,5 mld EUR
(w cenach z 2018 r., 19,3 mld EUR w cenach biezacych) postuzy do
wygenerowania inwestycji na kwote 30 mld EUR.

e system sprawiedliwej transformacji w ramach InvestEU — zapewni
gwarancje budzetowa UE na akcje kredytowa prowadzong przez EBI,
krajowe banki rozwoju oraz inne instytucje finansowe. Zapewnienie
gwarancji UE ma zmobilizowaé przede wszystkim prywatne, ale
rowniez publiczne, srodki na inwestycje o strategicznym znaczeniu
dla gospodarki UE. W ramach programu InvestEU wsparcie bedzie
dostepne w czterech segmentach:

- Fundusz InvestEU (oparty o gwarancje UE fundusz oferujacy
wsparcie zwrotne na realizacje inwestycji o strategicznym
znaczeniu dla gospodarki i podwyzszonym profilu ryzyka; cel
funduszu to wygenerowanie inwestycji o wartosci ok. 400 mld
EUR).

- Centrum Doradztwa InvestEU (centrum zapewniajgce wsparcie
merytoryczne dla potencjalnych promotoréw inwestycji), ktére
bedzie centralnym punktem kontaktowym, do ktérego mozna
bedzie sie zwrdci¢ o pomoc z zakresu doradztwa.

- PortallnvestEU (portal pozwalajacy na poszukiwanie inwestoréw
przez promotoréw projektow).

- Dziataniataczone (inwestycjeiinstrumenty wspierane z InvestEU
i z jednego lub wiecej programéw UE lub z innych funduszy,
takich jak Ffundusz innowacyjny unijnego systemu handlu
uprawnieniami do emisji (EU ETS).

Zgodnie z oczekiwaniami funduszu InvestEU system ma
wygenerowa¢ 10-15 mld EUR gtéwnie w formie inwestycji
w sektorze prywatnym.

e nowy instrument pozyczkowy na rzecz sektora publicznego -
obejmuje 1,5 mld EUR w formie dotacji finansowanych z budzetu
UE oraz 10 mld EUR w formie pozyczek z Europejskiego Banku
Inwestycyjnego. Srodki te pozwola wygenerowaé inwestycje
publiczne na kwote 25-30 mld EUR.
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Sprawiedliwej
N Transformacji

1 Fundusz na rzecz TRZY FILARY

17,5 mld EUR majacych wygenerowac niemal 30 mld EUR
w nastepujacych dziedzinach:

inwestycje w MSP badania i rozwoj, czysta
i tworzenie innowacje cyfrowe i odnawialna
nowych firm i konektywnos¢é energia
gospodarka o obiegu szkolenie edukacja
zamknietym pracownikow i wtaczenie
i renaturalizacja i bezrobotnych spoteczne
terenu

System sprawiedliwej Instrument pozyczkowy

transformacji w ramach na rzecz sektora

N InvestEU N publicznego
Specjalna gwarancja 1,5 mld EUR dotacji z budzetu UE

budzetowa majaca
wygenerowac 15 mld EUR
inwestycji w najbardziej
dotknigtych regionach Cel: zwiekszy¢ do 30 mld EUR
inwestycje sektora publicznego
w potrzeby rozwojowe regionow

10 mld EUR pozyczek z Europejskiego
Banku Inwestycyjnego

WSsparcie zostanie udostepnione wszystkim panstwom cztonkowskim,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem regionéw o najwiekszej intensywnosci
emisji oraz regionéw, w ktérych najwiecej oséb pracuje w sektorze
paliw kopalnych. Panstwa cztonkowskie otrzymaja finansowanie
pod warunkiem, ze opracuja terytorialne plany sprawiedliwej
transformacji, obejmujace okres do 2030 r. Plany zawierajg opisy
wyzwan charakterystycznych dla poszczegélnych obszaréw, ich
potrzeb rozwojowych oraz celéw, ktére nalezy osiagnac¢ do 2030 r.
Okreslaja one rodzaje planowanych dziatan oraz mechanizmy
zarzadzania. Zatwierdzenie terytorialnych planéw sprawiedliwej
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transformacji otwiera droge do otrzymania specjalnego finansowania
z dwéch pozostatych Filaréw Mechanizmu Sprawiedliwej Transformacji.
W planach nalezy takze okresli¢ najlepsze sposoby tagodzenia
problemoéw spotecznych, gospodarczych i sSrodowiskowych.

Jest to kluczowy instrument réwniez dla polskich regionéw weglowych,
takich jak Gorny Slask, Dolny Slask i Wielkopolska (beneficjanci
Funduszu Sprawiedliwej Transformacji) oraz Matopolska, woj. tédzkie
i woj. lubelskie (pretendujacych w chwili pisania niniejszego podrecznika
do bycia Beneficjentami Funduszu Sprawiedliwej Transformacgji).

W przypadku przedsiebiorstw i sektoréw prowadzacych wysoko-
emisyjng dziatalnos¢ lub obejmujace taka dziatalnos¢ Mechanizm
Sprawiedliwej Transformacji zapewni ochrone poprzez:

wspieranie przejscia na technologie niskoemisyjne i dywersyfikacji
gospodarczej bazujacej na odpornych na zmiane klimatu
inwestycjach i miejscach pracy

tworzenie atrakcyjnych warunkéw dla inwestoréw publicznych
i prywatnych

zapewnianie tatwiejszego dostepu do kredytéw i pozyczek oraz
wsparcia finansowego

inwestowanie w tworzenie nowych firm, MSP i start-upéw

inwestowanie w badania naukowe i innowacje.

Mieszkancom regionéw najbardziej narazonych na skutki transformacji
Mechanizm Sprawiedliwej Transformacji zapewni ochrone przez wieksze
mozliwosci pod wzgledem zatrudnienia w nowych i przechodzacych
transformacje sektorach, mozliwosci zmiany kwalifikacji, poprawe
efektywnosci energetycznej budynkéw, inwestowanie w walke z ubostwem
energetycznym, lepszy dostep do czystej, taniej i bezpiecznej energii.

W koncu panstwa cztonkowskie i regiony w duzym stopniu uzaleznione
od paliw kopalnych i wysokoemisyjnych sektoréw przemystu bedg mogty
korzysta¢ z Mechanizmu Sprawiedliwej Transformacji poprzez wspieranie
przejScia na niskoemisyjne i odporne na zmiane klimatu rodzaje
dziatalnosci, tworzenie nowych miejsc pracy w zielonej gospodarce,
inwestowanie w publiczny, zrbwnowazony transport, udzielanie pomocy
technicznej, inwestowanie w odnawialne zrédta energii, udoskonalanie
sieci potaczen cyfrowych, udzielanie korzystnych pozyczek organom
publicznym na szczeblu lokalnym oraz poprawe infrastruktury
energetycznej, systemoéw cieptowniczych i sieci transportowych.
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Fundusz Modernizacyjny to instrument unijny wspierajacy transformacje
w kierunku neutralnosci klimatycznej. Fundusz Modernizacyjny
zaktada wsparcie modernizacji systeméw energetycznych i poprawe
efektywnosci energetycznej w 10 krajach Unii Europejskiej, w tym
w Polsce. Celem Funduszu Modernizacyjnego jest pomoc panstwom
cztonkowskim Unii Europejskiej o nizszych dochodach (Polska, Butgaria,
Chorwacja, Czechy, Estonia, Wegry, totwa, Litwa, Rumunia i Stowacja).
Srodki beda w przewazajacej czeéci pochodzity ze sprzedazy uprawnien
do emisji dwutlenku wegla na lata 2021-2030 w ramach unijnego
systemu handlu uprawnieniami do emisji (EU ETS). W zaleznosci od
ich ceny, warto$¢ Funduszu Modernizacyjnego moze wynies¢ nawet
14 mld EUR, z ktérych Polsce przydzielone zostanie ponad 43%.
Zgodnie z przedstawionymi zatozeniami, o wsparcie aplikowa¢ beda
mogli producenci / wytwoércy energii, zarzadcy duzej infrastruktury
przemystowej, duze przedsiebiorstwa wytwarzajace energie na wtasne
potrzeby/do wtasnych proceséw wytwoérczych. Ostateczny katalog
beneficjentéw okreslany bedzie w ramach konkretnych naboréw.
W ramach Funduszu Modernizacyjnego wsparcie beda mogty otrzymac
inwestycje indywidualne oraz programy wieloletnie (inwestycje
trwajace dtuzej, niz rok realizowane przez wiecej, niz jeden podmiot)
podzielone na inwestycje priorytetowe (podlegajace uproszczonym
zasadom oceny), na ktére przeznaczonych zostanie co najmniej 70%
srodkéw oraz inwestycje niepriorytetowe, na ktére moze zostad
przeznaczona pozostata czes¢ srodkéw. Inwestycje priorytetowe
obejmuja wytwarzanie i wykorzystanie energii elektrycznej ze zrédet
odnawialnych, poprawe efektywnosci energetycznej, w tym w sektorach
transportu, budownictwa, rolnictwa i odpadéw, magazynowanie energii
i modernizacje sieci energetycznych, w tym rurociaggéw nalezacych
do systemoéw cieptowniczych lub sieci przesytu energii elektrycznej
oraz zwiekszanie potgczen miedzysystemowych miedzy panstwami
cztonkowskimi  Unii Europejskiej oraz sprawiedliwe przemiany,
w regionach uzaleznionych od statych paliw kopalnych, majace na celu
utatwienie pracownikom zmiany miejsca zatrudnienia oraz zdobywanie
nowych i specjalistycznych umiejetnosci, wspieranie edukacji oraz
inicjatyw zatrudnieniowych, a takze nowych inicjatyw gospodarczych
dziatajacych na zasadzie startup. Obszary te nie obejmujg inwestycji
zwigzanych z wytwarzaniem energii przy wykorzystaniu statych paliw
kopalnych. Inwestycje priorytetowe moga by¢ wspierane na poziomie
nawet 100% kosztéw kwalifikowalnych realizacji inwestycji. Nalezy jednak
mie¢ na uwadze, ze kwota dofinansowania moze by¢ nizsza ze wzgledu
na fakt, ze wsparcie w ramach Funduszu Modernizacyjnego podlega
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zostanie udostepnionych w latach 2021-2030 dziesieciu panstwom UE
o niskim dochodzie z przeznaczeniem na:
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regutom pomocy publicznej. Wsparcie inwestycji niepriorytetowych
nie moze przekroczy¢ 70% kosztéw kwalifikowalnych, z zachowaniem
regut pomocy publicznej. Decyzja o wyptacie srodkéw z Funduszu
Modernizacyjnego jest podejmowana przez Komisje Europejska,
a wnioski sktadane sg za posrednictwem operatora krajowego, ktérym
w Polsce bedzie Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej (NFOSIGW).

FUNDUSZ MODERNIZACJI

energie efektywnos¢ magazynowanie
odnawialng energetyczng energii
sieci sprawiedliwa transformacje
energetyczne w regionach zaleznych
od wegla

Fundusz Modernizacji bedzie finansowany z aukcji uprawnien do emisji:
na poczatek 2% ogotu uprawnien na lata 2021-2030

Horyzont Europa (2021-2027) to ambitny program w zakresie badan
naukowych i innowacji, ktéry zastgpi program Horyzont 2020. Jego
budzetwynosiok.95,5mld EUR.Nowy program finansowaniabadan UE
bedzie wspierat transformacje cyfrowa i ekologiczna, w szczegélnosci
pomagajac przemystowi w dekarbonizacji, zmniejszaniu zaleznosci
od paliw kopalnych i zapewnieniu, ze klimat bedzie priorytetem
odbudowy po pandemii wywotanej koronawirusem. Program
badawczy skoncentruje sie na pieciu obszarach priorytetowych,
ktérymi sa:
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przyspieszenie przejscia do Europy przygotowanej na zmiany
klimatu i odpornej na przyszte kryzysy

stworzenie 100 miast neutralnych dla klimatu do 2030 .
regeneracja naszych oceanéw i wod
zapewnienie, ze 75% gleb bedzie zdrowych do 2030 .

leczenie raka

+HORYZONT EUROPA"
to kluczow Fi wy UE
v:dziecd:ini);?Jraodgar:rininnn:\::zjiZbudietem 95'5 mld EUR

W obecnym okresie obowigzywania skupia sie na:

zmianie oenzetowskich celach konkurencyjnosci
klimatu zrOwnowazonego i wzroscie UE
rozwoju

Fundusz Innowagji jest jednym z najwiekszych na Swiecie programoéw
inwestycyjnych, ktéry finansowac bedzie dziatania na rzecz klimatu
w zakresie:

innowacyjnych technologii i proceséw niskoemisyjnych
w energochtonnych gateziach przemystu, w tym produkty
zastepujace produkty o duzej zawartosci wegla

wychwytywania i wykorzystania wegla (CCU)

budowania i eksploatacji wychwytywania i sktadowania
dwutlenku wegla (CCS)

innowacyjnego wytwarzania energii odnawialnej

magazynowania energii
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W latach 2020-2030 Fundusz Innowacji pozyska okoto 10 mld EUR
m.in. ze sprzedazy uprawnien na aukcji z unijnego systemu handlu
uprawnieniami do emisji (EU ETS). Pierwszy nabér wnioskéw w 2020 r.
to ok. 1 mld EUR dla projektéw na wielka skale (powyzej 7,5 mln EUR
kosztéw inwestycyjnych) w zakresie czystych technologii, aby poméc
przezwyciezy¢ ryzyko zwigzane z ich komercjalizacjg i demonstracja
na duza skale. Proponowane wsparcie pomoze nowym technologiom
wejs¢ na rynek. W przypadku tzw. obiecujacych projektéw, ktore
nie sg jeszcze gotowe do wprowadzenia na rynek, przeznaczono
oddzielny budzet 8 mln EUR na pomoc w ich opracowaniu. Zaproszenie
do ubiegania sie o wsparcie otwarte jest dla przedsiebiorstw lub
konsorcjow realizujacych projekty w kwalifikujacych sie sektorach ze
wszystkich panstw cztonkowskich UE, Islandii i Norwegii. Fundusze
moznawykorzysta¢ we wspétpracy zinnymiinicjatywamifinansowania
publicznego, takimijak pomocpanstwalubinne programyfinansowania
UE. Projekty oceniane beda pod katem ich potencjatu w zakresie
unikania emisji gazéw cieplarnianych, potencjatu innowacyjnego,
dojrzatosci fFinansowej i technicznej oraz potencjatu zwiekszania skali
i efektywnosci kosztowej. Projekty nalezy zgtaszac¢ za posrednictwem
unijnego portalu poswieconego finansowaniu i przetargom?°.

FUNDUSZ INNOWACJI
°"'1 0 mld EUR

zostanie przeznaczonych w latach 2020-2030 na innowacyjne technologie
niskoemisyjne we wszystkich panstwach cztonkowskich, w tym:

technologie i procesy wychwytywanie, uzycie

w sektorach energochtonnych i sktadowanie dwutlenku wegla
odnawialne magazynowanie

zrodta energii energii

Fundusz Innowacji bedzie finansowany z aukcji co najmniej 450 mln
uprawnien do emisji.

30 Portal Funding & tender opportunities: https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/
opportunities/portal/screen/home. Dostepne sg tam takze dodatkowe informacje na
temat procedury sktadania wnioskow.
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Program LIFE to jedyny instrument finansowy Unii Europejskiej
poswiecony wytacznie wspotfinansowaniu projektéw z dziedziny
ochrony $rodowiska i klimatu. Jego gtéwnym celem jest wspieranie
procesu wdrazania wspoélnotowego prawa ochrony s$rodowiska,
realizacja unijnej polityki w tym zakresie, a takze identyfikacja
i promocja nowych rozwigzan dla probleméw dotyczacych
srodowiska, w tym przyrody. Innymi stowy to wspieranie przejscia na
zrbwnowazong, energooszczedng, opartg na odnawialnych zrédtach
energii, neutralna dla klimatu i odporna na zmiane klimatu gospodarke
o obiegu zamknietym. Jest to program zarzadzany centralnie przez
Komisje Europejska. W dniu 17 maja 2021 r. zostato opublikowane nowe
rozporzadzenie okreslajace zasady Programu LIFE na lata 2021-20273".
5,4 mld EUR z tego programu w latach 2021-2027 wesprze projekty
idziataniaobejmujgce przyrodeibioréznorodnosé¢, gospodarke o obiegu
zamknietym i jako$¢ zycia, tagodzenie zmiany klimatu i adaptacje do
zmian klimatu, przechodzenie na czysta energie. W zamierzeniu 61%
ogélnej puli sSrodkéw finansowych programu LIFE bedzie przeznaczone
na osigganie celéw w zakresie klimatu.

PROGRAM LIFE
5'4 mld EUR na rzecz srodowiska i klimatu

w latach 2021-2027 wesprze projekty i dziatania obejmujace:

przyrode gospodarke o obiegu

i bior6znorodnos¢ zamknietym i jakos¢ zycia
tagodzenie zmiany przechodzenie na

klimatu i adaptacje czysta energie

31 ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2021/783 z dnia 29
kwietnia 2021 r. ustanawiajace Program dziatan na rzecz Srodowiska i klimatu (LIFE)
i uchylajace rozporzadzenie (UE) nr 1293/2013.
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Kolejnym zroédtem finansowania unijnego jest Europejski Bank
Inwestycyjny, ktéry staje sie unijnym bankiem klimatu. W swojej
mapie drogowej na lata 2021-2025 EBI zobowiazuje sie do zwiekszenia
poziomu wsparcia dziatan na rzecz klimatu i zréwnowazenia
srodowiskowego, tak aby do 2025 r. przekroczyt on 50% ogélnej
dziatalnoscikredytowej EBI,atymsamym udostepnitdowykorzystania
1 bilion EUR na inwestycje Grupy EBI. Co wazne, obejmuje to takze
zobowigzanie do wspierania sprawiedliwej transformacji. Drugim
podstawowym wymiarem decyzji Rady EBI jest zapewnienie, ze
.wszystkie dziatania finansowe beda dostosowane do celéw i zasad
Porozumienia Paryskiego od konca 2020 r.” Jako bank klimatyczny
bedzie takze pilnowa¢, aby jego dziatania nie szkodzity w znaczacy
sposob celom przedmiotowego Porozumienia (zasada DNSH)32.

Finansowanie transformacji klimatycznej odbywa sie jednak nie
tylko z wykorzystaniem $srodkéw publicznych czy udostepnianych
przez banki rozwojowe. Konieczne jest i bedzie mobilizowanie
iwykorzystywanie srodkéw prywatnych.Ichukierunkowaniewstrone
zrbwnowazonych inwestycji jest wtasnie celem, ktéry przyswieca
budowie nowych ram finansowych, ram zréwnowazonych finanséw.
Jezelichodzio srodki prywatne, sg one pozyskiwane w szczegoélnosci
na bardzo dynamicznie rosngcym rynku zrownowazonych obligacji
(zielonych, spotecznych czy bedacych ich kombinacja, nazywanych
zrownowazonymi). Srodki z takich obligacji musza by¢ przeznaczane
na finansowanie zrownowazonych inwestycji (emitent sie do tego
zobowiazuje). Do ,,zazielenienia” obligacji konieczne jest spetnienie
warunkéw okreslonych w funkcjonujacych na rynku kapitatowym
standardach zielonych obligacji®.

32 Zobacz EIB Group Climate Bank Roadmap 2021-2025, November 2020.

33 Zobacz: Grabowski M, L. Kotecki, Zielone Obligacje w Polsce — przewodnik dla
emitenta, Instytut Odpowiedzialnych Finanséw, Warszawa, 2020 r. (https://iof.org.pl/
wp-content/uploads/2020/10/Zielone-obligacje-w-Polsce_ebook.pdf)
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Skumulowana wartos¢ emisji obligacji:
zielonych, zrownowazonych, socjalnych

Grudzien 2020
zielone zrOwnowazone* socjalne*
Wielkosé rynku 1,1bn USD 316,8 mld USD 315,6 mld USD
Liczba emitentéw 1428 178 601
Liczba instrumentow 7716 885 1230
Liczba krajow 71 30 36
Liczba walut 42 33 25
Emisja obligacji zielonych, zrownowazonych, socjalnych
podwoita sie w 2020 r.
800
[ zielone M socjalne M zréwnowazone

600
400
200
- m N I

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zrédto: Climate Bonds Initiative, 2021
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Od 2011 r. roczna emisja ekologicznych
instrumentéw dtuznych (obligagji, sukuk-
6w - obligacji na prawie islamskim,
pozyczek i kredytéw, instrumenty typu
ABS) stale rosta, z wyraznym wzrostem od
2015 . Na koniec 2015 roku zielony rynek
dtuzny osiggnat wtasnie skumulowany
wolumen 104 mld USD. Pie¢ lat pézniej
byt to juz w sumie 1 bilion USD, a rok
2020 zakonczyt sie przekroczeniem
tej skumulowanej wartosci, osiggajac
poziom 1.05 biliona USD. Skumulowana
wielkos¢ rynku w 2020 r. odzwierciedla
$rednig roczna stope wzrostu rynku na
poziomie 60% od 2015 r. W najblizszych
latach mozna z duzg pewnoscia
prognozowac réwnie dynamiczny wzrost
tego rynku. Takze w Polsce emisje
zielonych obligacji, z ktérych srodki sa
przeznaczane na ekologiczne inwestycje,
zyskuja na popularnosci, takze wsréd
przedsiebiorstw niefinansowych.

Emisja zielonych obligacji
2015-2020

1,0
=e= Warto$¢ skumulowana emisji

0,8 B wartos¢ roczna emisji

0,6

0,4

0,2

Warto$¢ emisji (biliony USD)

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zrédto: Climate Bonds Initiative

Przeznaczenie srodkéw z emisji zielonych instrumentéw dtuznych na
inwestycje zrbwnowazone w 2020 r. przedstawia ponizszy wykres.

wzmocnienie adaptacji
i odpornosci 1%

ITC<1%
przemyst <1%

zagospodarowanie terenu 5%

odpady 2 /o
woda 7% “‘

transport 24% /‘ ’

- budynki 26%

Zrédto: Climate Bonds Initiative

Wykorzystanie srodkow
z emisji 2020

energia 35%
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PODSUMOWANIE
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Opisanie ram zréwnowazonego finansowania, ktére sg przedstawione
w niniejszym przewodniku, ma w pierwszej kolejnosci utatwic
zrozumienie dokonujacej sie stopniowo, ale nieodwracalnie,
fundamentalnej zmiany w funkcjonowaniu rynkéw finansowych,
ktére maja by¢ wehikutem klimatycznej transformacji poprzez swoje
silne oddziatywanie na cata gospodarke. W drugiej kolejnosci, lektura
przewodnika powinna pozwoli¢ na wstepne rozeznanie w jaki sposéb
mozliwe jest pozyskiwanie zréwnowazonego kapitatu, jakie warunki
muszg zostac spetnione by mie¢ do nich dostep. W trzeciej kolejnosci,
przewodnik powinien pozwoli¢ na rozpoczecie przygotowan, jesli
sie jeszcze to nie stato, do funkcjonowania firm w tej nowej, bardziej
zielonej rzeczywistosci.

Mimo, ze wiekszos¢ regulacji w obszarze zréwnowazonych finanséw
jest bezposrednio skierowana do sektora finansowego, to skutki ich
wejscia w zycie beda silnie oddziatywaty na relacje tych instytucji
z ich niefinansowymi klientami, a wiec posrednio na wszystkie
podmioty gospodarcze. Zgodnie z intencjami nowego unijnego
pakietu regulacyjnego sektora finansowego, posrednie oddziatywanie
na przedsiebiorstwa ma sktania¢ je do podejmowania dziatan
zrownowazonych, przedsiewzie¢ inwestycyjnych np. w znaczacy
sposdb oszczedzajacych energie lub ograniczajacych emisje gazéow
cieplarnianych, a nawet umozliwiajgcym im zmiane profilu swojej
dziatalnosci.

Firma, ktoérabedziechciatautrzymadsie narynku, bedzie musiatawcoraz
wiekszym stopniu wykazywa¢, ze dziata w sposéb zréwnowazony
lub przedstawi¢ sSciezke dojscia do odpowiednio ambitnych celéw
ESG. Jezeli nie potraktuje tych zmian z nalezyta powagg i sama nie
przygotuje sie do takiej zmiany, wypadnie poza obszar zainteresowania
inwestoréw, straci kontrahentéw i szanse na pozyskanie finansowania.
Firmy nie moga juz dziata¢, nie uwzgledniajgc czynnikéw ESG. Teraz
pracownicy, spotecznosci, klienci, organy regulacyjne i Srodowisko
naturalne wymagaja, aby ich ,gtosy” byty styszane. Konieczne jest
uwzglednianie nowych potrzeb, wyzwan i ryzyk, ktérych realizacja
moze mie¢ dramatyczny konsekwencje. Jednoczesnie jednak zmiana,
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o ktérej mowa, wigze sie z nowymi szansami biznesowymi i budowania
nowych strategii biznesowych. Skorzystanie z nich wymaga jednak
dobrego przygotowania, w ktérym pomocny moze by¢ niniejszy
przewodnik.

Na tym jednak nie koniec. Instytucje finansowe muszg przeanalizowac¢
swoje portfele i polityke inwestycyjng pod katem posiadania
.zielonych” i ,brunatnych” aktywéw, i w efekcie takiej analizy
przeorientowywac sie na coraz bardziej zrbwnowazone finansowanie.
Dla ich klientéw oznacza¢ to jednak bedzie sprostanie wyzwaniu
ujawniania niefinansowych informacji o ich dziatalnosci gospodarczej,
wymaganych przezteinstytucje. Problememjednakjestdostep dotych
danych: zeby je ujawnia¢, trzeba je wytworzy¢. Do tego zas potrzebna
jest wiedza o wptywie prowadzonej dziatalnosci na srodowisko i klimat,
miernikach tego wptywu, oraz znajomos$¢ Taksonomii. Taka wiedza
potrzebna jest takze do przygotowywania ,zielonej” transformacji
na poziomie kazdego przedsiebiorstwa czy projektu inwestycyjnego,
czyli okresleniu mierzalnych celéw zmiany proklimatyczne;j.

Zarzadzanie miernikami i mierzeniem wptywu na s$rodowisko
i klimat, wptywu zmian $rodowiska i klimatu na dang dziatalnos¢
gospodarczg, gromadzenie danych o tym wptywie i ich ujawnianie oraz
zaprojektowanie ewentualnych zmian wynikajacych z koniecznosci
dostosowania sie do transformujacej sie gospodarki, uwzglednianie
czynnikéw ESG w biezacej dziatalnosci beda stanowi¢ wyzwania
przed ktérymi w najblizszej przysztosci stanie wiele przedsiebiorstw.
Ich sukces bedzie sukcesem ich klientéw. | przysztych pokolen.
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