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1. WSTEP

Niniejszy raport ,Mapa drogowa rozwoju rynku zréwnowazonych finanséw w Polsce” jest pigtym produktem
projektu ,Niwelowanie luki w finansowaniu dziatan zwigzanych ze zmiang klimatu za pomocg instrumentéw
polityki publicznej” finansowanego przez Unie Europejska (UE) w ramach Instrumentu Wsparcia Technicznego,
ktérym zarzadza Dyrekcja Generalna ds. Wspierania Reform Strukturalnych (DG REFORM). Projekt jest
realizowany przez zesp6t prowadzony przez ICF przy wsparciu WiseEuropa, we wspotpracy z Komisjg
Europejska i na rzecz polskiego Ministerstwa Finanséw (MF). Celem trwajgcego 19 miesiecy projektu jest
wsparcie MF w zakresie nawigzania relacji ze wszystkimi znaczgcymi podmiotami rynkowymi

i interesariuszami w Polsce w celu stworzenia spojnej, catosciowej i wykonalnej ,,Mapy drogowej rozwoju
rynku zréwnowazonych finanséw” (ang. Sustainable Finance Action Plan, SFAP), co ma przyspieszy¢
transformacje polskiego rynku finansowego.

1.1 Dlaczego Polska potrzebuje ,,Mapy drogowej"?

W 2016 roku Polska stata sie pierwszym krajem na Swiecie, ktéry wyemitowat zielone obligacje skarbowe.
Od tego czasu ponad 40 rzgdéw wyemitowato tego typu instrumenty o tgcznej wartosci przekraczajacej

300 mld EUR. Mimo pionierskich dziatan w tym zakresie, Polsce nie udato sie dotychczas rozwing¢ preznego
rynku zréwnowazonego finansowania i towarzyszgcemu mu ekosystemu.

Opisywana sytuacja to efekt niewykorzystanych szans. Polska gospodarka nalezy do najbardziej
uzaleznionych od paliw kopalnych wsréd krajéw rozwinietych! i mierzy sie z lukg inwestycyjng wynoszacg
1904 mld EUR w okresie od 2028 do 2050 roku (patrz: Ramka 1), kiedy to Polska powinna osiggnac
neutralnos¢ klimatyczng. Przeprowadzenie zréwnowazonej transformacji klimatycznej i wypetnienie celéw
okreslonych w ,Europejskim prawie o klimacie” przez Polske nie odbedzie sie bez drastycznego wzrostu
wolumenu publicznych i prywatnych inwestycji w dziatalnos¢ zrownowazong srodowiskowo w nadchodzacych
latach. Zréwnowazone finansowanie stanowi niepowtarzalng szanse zapewnienia kapitatu na potrzeby
transformacji klimatycznej i wsparcia dtugoterminowego celu, jakim jest zbudowanie w Polsce systemu
gospodarczego, ktory jest zrownowazony, odporny i sprawiedliwy spotecznie.

1 Miedzynarodowa Agencja Energetyczna, Polska 2022. Przeglad polityki energetycznej,
https://iea.blob.core.windows.net/assets/c32bc33d-af02-4a71-b915-3ba5453ef6c3/Poland2022_Fullreport_Polish.pdf
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https://iea.blob.core.windows.net/assets/c32bc33d-af02-4a71-b915-3ba5453ef6c3/Poland2022_Fullreport_Polish.pdf

Luka inwestycyjna w zakresie osiggniecia przez Polske neutralnosci klimatycznej do 2050 roku

Analiza scenariuszy osiggniecia neutralnosci klimatycznej przez Polske ujawnita potrzebe inwestycyjna
siegajacg od 1 949 mld EUR do 2 352 mld EUR, a srednio wynoszgcg 2 213 mld EUR. Najwiekszy udziat (2/3)
w tej luce ma sektor transportu, ktory uwzglednia inwestycje w miedzy innymi w zastgpienie floty pojazdow
pasazerskich, kolej oraz przedsiewziecia infrastrukturalne; za 18% luki odpowiadajg inwestycje w sektorze
budynkoéw, 12% przypada na sektor energetyczny, a 2% na przemyst.

Dostepnosc¢ srodkéw publicznych, zaréwno krajowych, jak i europejskich, ktore mogtyby wypetnic te luke,
jest ograniczona. Potencjat finansowania polskiej transformacji energetycznej ze srodkéw publicznych zostat
oszacowany na 309,1 mld EUR, przy zatozeniu, ze ponad potowa tych srodkéw (159,1 mld EUR) pochodzi

ze zrodet zidentyfikowanych jako dostepne do wykorzystania do 2027 roku (tj. unijna Perspektywa Finansowa
na lata 2021-2027 wraz z wymaganym wktadem wiasnym ze srodkoéw krajowych, fundusze zarzgdzenie przez
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej oraz Krajowy Plan Odbudowy). Pozostate
srodki (150 mld EUR) ma pochodzi¢ ze spodziewanych przychodéw z aukcji EU ETS do 2050 roku wigczanie,
ktére mogg znacznie wesprzec proces przejscia do gospodarki neutralnej emisyjnie.

Potencjalne zrodta finansowania nie obejmujg finansowania prywatnego i miedzynarodowych instytugji
finansowych, takich jak Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOR), Europejski Bank Inwestycyjny (EBI)
i Miedzynarodowa Korporacja Finansowa (IFC); zainwestowaty one juz w zrbwnowazony rozwoj w Polsce?,
a ich wsparcie finansowe w tej dziedzinie w Polsce w nadchodzacych latach powinno znacznie wzrosnag,
jednak doktadna wielkos$¢ tego ogdlnego wsparcia jest trudna do oszacowania.

W rezultacie luka pomiedzy dostepnymi publicznymi sSrodkami finansowymi, krajowymi oraz unijnymi,
a szacowanymi kosztami transformacji wynosi 1 904 mld EUR w okresie 2028-2050. Luke te powinien
wypetni¢ rozwiniety polski rynek zréwnowazonego finansowania.

Przeglqd potrzeb inwestycyjnych w poszczegdlnych sektorach oraz catkowita luka inwestycyjna.

Zrédfo: WiseEuropa na podstawie dokumentdw unijnych i ministerialnych.
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Metodologia: luka inwestycyjna zostata zidentyfikowana poprzez poréwnanie potrzeb inwestycyjnych ze zidentyfikowanymi Zrédtami
finansowania publicznego do 2050 roku. Analiza potrzeb inwestycyjnych zostata oparta na przeglgdzie najnowszej literatury, scenariuszy

i dokumentdw strategicznych: Krajowego Planu na rzecz Energii i Klimatu (KPEIK)?, Polityki Energetycznej Polski do 2040 roku?, raportéw CAKE/
KOBIZE® oraz raportu McKinsey & Company®. Zidentyfikowano cztery gtéwne sektory o kluczowym znaczeniu dla polskiej gospodarki: transport,
budynki, energetyka i przemyst. Potrzeby inwestycyjne zostaty podzielone na te cztery branze polskiej gospodarki. Zidentyfikowano i zmapowano
réwniez potencjalne publiczne Zrédta finansowania, zaréwno unijne, jak i krajowe. Poniewaz skala finansowania publicznego w perspektywie
dtugoterminowej nie jest jeszcze znana, analize ograniczono do juz dziatajgcych programéw finansowych, takich jak Wieloletnie Ramy Finansowe
UE (WRF) na lata 2021-2027, z wyjgtkiem wielkosci przychoddw z EU ETS, ktére pochodzg z szacunkdw polskiego banku Pekao’.

Wypetnienie tej luki inwestycyjnej nie bedzie jednak tatwym zadaniem, jako ze uczestnicy rynku identyfikujg
szereg barier dla rozwoju rynku zréwnowazonych finanséw w Polsce. Na Rycinie 1.1. zademonstrowano,
ze bariery te mogg by¢ pogrupowane w 4 kategorie:

Bariery prawne, regulacyjne i polityczne - bariery prawne i regulacyjne to obowigzujgce przepisy

i praktyki nadzorcze ustalone na poziomie UE, ktére bezposrednio lub posrednio nadajg ksztatt rynkowi
finansowemu. Mozna wyrézni¢ posrednie bariery dla rozwoju zréwnowazonych finanséw, ktére ograniczaja
szczegolne typy zrownowazonych srodowiskowo dziatan (bariery sektorowe) i bariery, ktére wytaniajg sie
konkretnie w kontekscie przepiséw finansowych i powigzanych na poziomie unijnym i krajowym (bariery
bezposrednie). Bariery sektorowe sg dobrze znane i zostaty szeroko omoéwione w innych opracowaniachg,

a odnoszg sie w szczegdlnosci do warunkéw budowy jednostek energii odnawialnej i dostepu do sieci.
Bariery te nie sg przedmiotem niniejszego raportu. Rozméwcy zidentyfikowali takze jako bariere i zrédto
niepewnosci kwestie polityczne zwigzane z brakiem wiarygodnego planu zréwnowazonej transformacji

w kraju oraz jego spojnej i skoordynowanej implementacji.

Bariery finansowe i biznesowe - ta kategoria obejmuje szes¢ typoéw barier powigzanych z cechami
strukturalnymi polskiej gospodarki (tj. niskorozwiniety rynek kapitatowy; charakter kanatéw dystrybucji
produktéw finansowych; stabo rozwiniety rynek detaliczny produktéw finansowych ESG; niska ptynnos¢
rynku); ograniczona dostepnos¢ zrownowazonych projektéw, w ktére mozna inwestowac; (wysokie) koszty
zwigzane z wykorzystaniem instrumentéw zréwnowazonych finanséw; niska jakos¢ tadu korporacyjnego
w Polsce; ztozony krajobraz inicjatyw zrownowazonych finanséw; oraz brak specjalistycznej wiedzy

na rynku.

2 Zobacz: IFC's Record Investment Volume of $745 Million in Poland to Boost Private Sector Growth and Green Innovation
(https://pressroom.ifc.org/all/pages/PressDetail.aspx?ID=27745), EBRD projects in Poland (https://www.ebrd.com/where-we-are/
poland/data.html - 22% share of the current portfolio, i.e. EUR 1 billion, is sustainable infrastructure), EIB Group activity in Poland
by priority (https://www.eib.org/en/projects/country/poland - more than EUR 4 billion has been spent on sustainable cities and
regions and sustainable energy and natural resources).

3 Gov.pl, Krajowy plan na rzecz energii | klimatu na lata 2021-2030: https://www.gov.pl/web/klimat/krajowy-plan-na-rzecz-energii-i-
klimatu

4 Gov.pl, Polityka energetyczna Polski do 2040 r. Available at: https://www.gov.pl/web/klimat/polityka-energetyczna-polski

5 Centre for Climate and Energy Analyses, 2021. Poland Net Zero 2050: https://climatecake.ios.edu.pl/wp-content/uploads/2021/07/
POLAND-NET-ZERO-2050.-The-roadmap-toward-achievement-of-the-EU-climate-policy-goals-in-Poland-by-2050.-Summary_FINAL.pdf

5 McKinsey, Carbon-neutral Poland 2050. 2020: https://www.mckinsey.com/pl/~/media/mckinsey/locations/europe%20and%20
middle%20east/polska/raporty/carbon%20neutral%20poland%202050/carbon%20neutral%20poland_mckinsey%20report.pdf

7 Bank Pekao, 2021. Wptyw pakietu Fit for 55 na polska gospodarke: https://www.pekao.com.pl/dam/jcr:4e058ebf-005f-4333-8753-
0b6bddefb7e8/Pekan%20-%20Wp%C5%82yw%20Fit%20for%2055%20na%20polsk%C4%85%20gospodark%C4%99%20-%20final.pdf

8 Zobacz: International Sustainable Finance Centre, 2022. Sustainable Investment Roadmap: Climate investing in the V4 countries;
Instytut Odpowiedzialnych Finanséw, 2022. Zielone Finanse; Stwowarzyszenie Emitentéw Gietdowych, 2022. Koszty | Wyzwania ESG;
Climate Strategies Poland, 2022. Lepiej P6zno niz P6zniej; DZP, 2022. Bariery ESG w Polsce: Wyzwania i wnioski na przysztos¢; Instytut
Odpowiedzialnych Finanséw & UNGC, 2021. Zielone Finanse.
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Bariery technologiczne i praktyczne - uczestnicy rynku konsekwentnie wymieniali brak dostepnosci
istotnych danych na temat zréwnowazonego rozwoju jako gtéwng przeszkode dla rozwoju rynku
zrownowazonych finanséw w Polsce. Chociaz powstajgce ramy regulacyjne UE dotyczgce zréwnowazonego
finansowania powinny wyjasni¢ sytuacje, jest ona nadal niejasna dla wielu zainteresowanych stron.
Pojawienie sie tej kwestii wyznacza nowy etap w rozwoju rynku w Polsce, gdzie rosngca swiadomos¢
wyzwan zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem i nadchodzacych zmian w przepisach powoduje,

ze wsrod uczestnikow rynku pojawiajg sie praktyczne obawy na temat implementacji ram zrownowazonych
finanséw i zwigzanych z tym wymogow.

Bariery kulturowe, kompetencyjne i badawcze - niska Swiadomos¢ wyzwan zwigzanych

ze zrébwnowazonym rozwojem to kolejna kwestia uznawana za znaczgca bariere dla rozwoju rynku
zrownowazonych finanséw w Polsce zaréwno po stronie podazy, jak i popytu, pomimo pewnej poprawy,
ktérg mozna byto zaobserwowac w niedawnej przesztosci. Poza kwestig ogoélnej Swiadomosci, duzg barierg
pozostaje dostepnosc istotnych kompetencji w zakresie zrownowazonych finansow.

Rycina 1.1. Bariery dla rozwoju rynku zréwnowazonych finanséw w Polsce

Prawne, regulacyjne i polityczne Finansowe i biznesowe

+ Bariery sektorowe « Cechy strukturalne polskiego

* Twarde bariery (np. dotyczace systemu finansowego
konkretnych instrumentéw + Ograniczona dostepnos¢
finansowych) zrownowazonych projektow

* Miekkie bariery (np. wdrazanie + Bariery zwigzane z kosztami
prawa UE, niepewnos¢ prawna, « tad korporacyjny
praktyki nadzorcze) « Ograniczona dostepnos¢ ustug

Kulturowe i kompetencyjne Praktyczne i technologiczne
+ Ograniczona Swiadomos¢ « Brak danych
spoteczenstwa oraz * Brak danych wysokiej jakosci
uczestnikow rynku + Brak dostepnych rozwigzan
+ Ograniczona dostepnos¢ technologicznych stuzgcych
odpowiednich kompetencji do raportowania i zbierania
+ Wczesny poziom danych

rozwoju badan

Zrédto: Dr Agnieszka Smoleriska we wspéipracy z ICF i WiseEuropa.
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1.2 Jaka idea przyswieca ,,Mapie drogowej” i jakie sa jej cele?

Zatozeniem ,Mapy drogowej rozwoju rynku zréownowazonych finanséw w Polsce” (dalej: ,Mapa drogowa")
jest okreslenie pakietu skoordynowanych i catosciowych dziatan politycznych zmierzajgcych do:

+ pogtebienia rynkéw zréwnowazonych finanséw w Polsce i catym regionie Europy Srodkowej i Wschodniej
(dalej: ,region”), by zacheci¢ podmioty sektora prywatnego i publicznego do finansowania zrownowazonych
projektow;

+ stworzenia preznego ekosystemu zréwnowazonych finanséw oraz ukierunkowanie zaangazowanych
podmiotdéw tak, by ich dziatania koncentrowaty sie na jednolicie rozumianych rolach i zadaniach; oraz

* przyspieszenia procesu osiggniecia przez Polske neutralnosci klimatycznej do 2050 roku i wdrazania Celéw
Zrownowazonego Rozwoju ONZ (ang. UN Sustainable Development Goals, SDGs) do roku 2030.

Ideg stojaca za ,Mapg drogowg"” jest zamiar wsparcia reformy polskiego rynku kapitatowego w kierunku
zrownowazonych finansdw oraz rozwiniecia w Polsce na tyle silnego ekosystemu finansowego, ktéry pozwoli
jej stac sie regionalnym centrum zréwnowazonych finanséw, ktére napedzatoby zréwnowazone inwestycje
w Europie Srodkowo-Wschodniej i przyczynia¢ sie do budowania zréwnowazonej, odpornej i sprawiedliwej
spotecznie gospodarki w Polsce.

Zgodnie z wytycznymi Ministerstwa Finansow, w ,Mapie drogowej” podstawowy nacisk potozono

na tagodzenie zmian klimatycznych i stworzenie warunkoéw, ktére umozliwig osiggniecie przez Polske
neutralnosci klimatycznej do 2050 roku. ,Mapa drogowa” wspiera wiec polskie wysitki na rzecz osiggniecia
unijnych celéw klimatycznych zatozonych na 2030 roku, czyli:

+ redukcji emisji gazéw cieplarnianych o 55% w poréwnaniu do roku 1990; oraz

+ udziatu odnawialnych zrédet energii (OZE) w miksie energetycznym w wysokosci 42,5%

+ cel w zakresie efektywnosci energetycznej dla korncowego zuzycia energii: od 32,5% do 36%; oraz,
+ cel efektywnosci energetycznej dla zuzycia energii pierwotnej: 39%.

Wspiera rowniez realizacje celu na 2040 r. zalecanego przez Komisje Europejska w lutym 2024 r.,
tj. zmniejszenie emisji gazoéw cieplarnianych netto w UE 0 90% do 2040 r. w poréwnaniu z 1990 r.

Z uwagi na wysokg emisyjnos¢ polskiej gospodarki istnieje koniecznos¢ jej szybkiej dekarbonizacji, zwtaszcza
w sektorach wysoko emisyjnych oraz trudnych do zdekarbonizowania. W zwigzku z tym kluczowe jest
uruchomienie w Polsce ,finansowania na rzecz transformacji” (transition finance). ,Finansowanie na rzecz
transformacji/finansowanie transformacyjne”, ktére definiuje sie jako “finansowanie na rzecz zmniejszenia
obecnych wysokich emisji gazéw cieplarnianych lub innych oddziatywan na srodowisko oraz na rzecz
transformacji w strone gospodarki zrownowazonej i neutralnej klimatycznie®” jest konieczne nie tylko dlatego,
by osiggna¢ cel neutralnosci klimatycznej i inne cele sSrodowiskowe, ale réwniez by zwiekszy¢ konkurencyjnos¢
polskiej gospodarki.

Chociaz ,Mapa drogowa" koncentruje sie przede wszystkim na tagodzeniu skutkéw zmiany klimatu, inne
cele sSrodowiskowe i spoteczne z pewnoscig nie zostaty pominiete. Wrecz przeciwnie, poniewaz potrzeby
opracowania zintegrowanych strategii w celu osiggniecia celéw klimatycznych, Srodowiskowych i spotecznych

° Zrédto: Komisja Europejska, 2023. Overview of sustainable finance. Plik dostepny pod linkiem: https:/finance.ec.europa.eu/
sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en#:~:text=Transition%20finance%20is%20about%20financing,climate%20
neutral%20and%20sustainable%20economy.
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https://finance.ec.europa.eu/  sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en#:~:text=Transitio
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https://finance.ec.europa.eu/  sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en#:~:text=Transitio

WCigz rosng, niniejszy plan dziatania stanowi pierwszy krok w tym kierunku. Kazde zalecenie jest zatem
powigzane z Celem Zréwnowazonego Rozwoju ONZ, na ktéry moze miec wptyw, a w stosownych przypadkach
w ,Mapie drogowej” uwzgledniono inne cele Srodowiskowe i spoteczne. Ciggte monitorowanie, ewaluacja

i przeglad ,Mapy drogowej” powinny z czasem doprowadzi¢ do integracji dalszych celéw sSrodowiskowych

i spotecznych oraz powigzanych srodkéw wspierajgcych transformacje polskiej gospodarki w kierunku
zrownowazonego modelu w granicach naszej planety. Ponadto, ,Mapa drogowa” powinna by¢ rozumiena
jako instrument dopetniajgcy polska Strategie Rozwoju Rynku Kapitatowego, ktéra skupia sie na reformie
rynku kapitatowego, oraz wspierajacy jej realizacje poprzez zmobilizowanie szerokiego kregu interesariuszy
finansowych. Krajowe wysitki podejmowane w celu zreformowania polskiego rynku kapitatowego powinny
poprawi¢ reputacje Polski jako rynku sprzyjajacego zagranicznym zréwnowazonym inwestycjom, dzieki
czemu Polska moze stac sie regionalnym liderem finansowania zréwnowazonego oraz na rzecz transformacji.
»Mapa drogowa" powinna wprowadzi¢ Polske na sciezke ku osiggnieciu pozycji regionalnego centrum
zréwnowazonych finanséw dla Europy Srodkowo-Wschodniej w perspektywie 2030 roku.

Ostatnia sekcja ,Mapy drogowej” zawiera zalecenia dotyczgce procesu i harmonogramu powodzenia.
Zaktada sie, ze wiekszos¢ srodkow przewidzianych w ,Mapie drogowej” zostanie wdrozona w ciggu dwéch lat
od jej przyjecia. Nalezy jednak uzna¢, ze powodzenie jest réwniez czesciowo zalezne od rozwoju polityki

na szczeblu UE. Aby zapewni¢ pomysine wdrozenie ,Mapy drogowej” i biorgc pod uwage jego wielosektorowy
charakter, powinien on zosta¢ przyjety przez polskg Rade Ministréw; proces wdrazania powinien by¢ réwniez
koordynowany przez polska Rade Ministrow.

1.3 Jak zbudowana jest ,Mapa drogowa"?

Jak wyjasniono w grafice 2, projekt ,Mapy drogowej” opierat sie na szeroko zakrojonych pracach Polskiej
Platformy Zréwnowazonego Finansowania (PZF). Polska PZF powstata w listopadzie 2022 r. i zaangazowata
ponad 150 ekspertow reprezentujgcych rézne grupy interesariuszy w celu wspéttworzenia zalecen
dotyczacych zrownowazonej transformacji polskiego rynku kapitatowego. Opierajac sie na tych zaleceniach
i na podstawie wktadu przewodniczgcych réznych grup roboczych prowadzonych przez PZF, postanowiono
zaprojektowac ,Mape drogowga” wokét koncepcji Transition Finance i ustrukturyzowac go wokoét czterech
uzupetniajgcych sie i wzajemnie wzmacniajgcych sie filarow:

+ Fundamenty: ogolne, przekrojowe rekomendacje o strategicznym charakterze i znaczeniu
dla transformacji polskiego rynku kapitatowego oraz gospodarki realnej;

+ Transformacja rynku finansowego: zesp6t rekomendacji wspierajgcych uwzglednianie zagadnien
zwigzanych ze zréwnowazong gospodarkg w procesach decyzyjnych uczestnikéw rynku kapitatowego,
ze szczegOlnym potraktowaniem biezacych i przysztych szans i ryzyk finansowych;

+ Finansowanie transformacji: zesp6t rekomendacji zmierzajgcych przyspieszenia mobilizacji prywatnych
i publicznych srodkéw finansowych na rzecz transformacji polskiej gospodarki realnej, ze szczeg6lnym
naciskiem na rozwdj i wykorzystanie zréwnowazonych instrumentéw finansowych;

* Polska regionalnym centrum zréwnowazonych finanséw: zespét rekomendacji majacych na celu
zwiekszenie koordynacji z inicjatywami na rzecz zrownowazonych finanséw podejmowanymi w krajach
regionu oraz osiggniecie przez Polske pozycji regionalnego osrodka zréwnowazonych finanséw.
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Rycina 1.2. Cztery filary ,,Mapy drogowej” sie wzajemnie uzupetniajg i wzmacniajg

transformacja
rynku
finansowego

FUNDAMENTY
Polska
regionalnym
finansowanie centrum
transformacji zrownowazonych
finansow

Po zatwierdzeniu celoéw i struktury ,Mapy drogowej” z przewodniczgcymi grup roboczych, sformutowano
pierwszy zestaw gtéwnych rekomendacji, ktéry zostat nastepnie przedyskutowany z przewodniczgcymi
grup roboczych. Bazujgc na uzyskanych w ten sposéb informacjach zwrotnych, kontynuowano prace nad
rekomendacjami w oparciu o wzorzec zaprezentowany w tabeli 1.1 ponizej. Szczegotowe zalecenia zostaty
nastepnie poddane przegladowi przez przewodniczacych grup roboczych i wspétprzewodniczgcych PZF.
Po rewizji ,Mapy drogowej” zostata ona nastepnie poddana przegladowi przez rézne departamenty w MF.
Na ostatnim etapie zostata natomiast rozestana do wszystkich cztonkéw PZF w celu uzyskania informacji
zwrotnych i zatwierdzenia.
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Tytut rekomendacji

Opis

Filar

Nazwa

Powigzania z innymi rekomendacjami

Opis powigzan

Bariery, ktére rekomendacja ma
eliminowa¢

Opis gtéwnych barier, ktére maja
na skutek realizacji rekomendacji.

zostac usuniete

Cel i uzasadnienie

Uzasadnienie interwencji i jej przewidywany skutek.

Wptyw na realizacje Celéw
Zréwnowazonego Rozwoju (SDGs)

Lista Celéw Zréwnowazonego Rozwoju (SGDs),

ktére bedg realizowane wraz z wdrazaniem rekomendacji

Wskazniki KPI stuzgce do oceny interwencji

Wskazniki efektywnosci (KPl) pozwalajgce monitorowac
realizacje rekomendacji i jej skutki.

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas realizacji

Opis » Srodki twarde - dziatania, Gtéwni interesariusze e (K) krotki

konkretnych ktore wigzg sie z natozeniem zaangazowani we - W Ciggu 6 miesiecy

Srodkow obowigzku i ktérych wdrozenie wdrozenie opisanych od publikacji ,Mapy

stuzgcych jest tatwo mierzalne Srodkow. drogowej".

realizagji * $rodki miekkie - zachety e (§) Sredni

rekomendacji. | do podjecia dziatan, dla ktérych Jesli oczekuje sig, ~ w ciagu 12 miesiecy
trudniej o wskaznik realizacji ze dany interesariusz od publikacji ,Mapy
* Srodki regulacyjne - przejmie inicjatywe drogowey'".
wdrozenie regulacji, polityk przy wdrazaniu
i oficjalnych wytycznych okreslonego srodka, * (D) dugi
 $rodki finansowe - wigzgce jest on wyrézniony - W ciagu 24 miesiecy
sie z poniesieniem zauwazalnych pogrubiong od publik.acji »Mapy
kosztéw finansowych czcionka. drogowej".
* Srodki organizacyjne o (D+) diugi+
i zwigzane z budowaniem - w czasie dtuzszym
zdolnosci - wymagajgce reform niz 24 miesigce
instytucjonalnych, usprawnien od publikacji ,Mapy
organizacyjnych i budowania drogowej".
umiejetnosci
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Projekt ,,Mapy drogowej” opiera sie na szeroko zakrojonych pracach Polskiej Platformy
Zréwnowazonego Finansowania

Proces tworzenia ,Mapy drogowej” przebiegat w trzech etapach:
1. Faza analityczna 2. Zainteresowanie interesariuszy 3. Opracowanie ,,Mapy drogowej”

Raport o dobrych

e Platforma Zréwnowazonych Finanséw (PZF)

. Okreslenie celow
GR1. Raportowanie ESG

Raport o potrzebach GR2. Rozwéj rynku zielonych obligacji Okreélenie struktury

inwestycyjnych GR3. Badania, edukacja i szkolenia
GR4. Stosowanie Taksonomii UE Opracowywanie ,Mapy drogowej”

Raport o barierach

: Dorazne spotkania i badania
dla rozwoju rynku

Polska Platforma Zréwnowazonych Finanséw odgrywata kluczowg role w tym procesie. W ramach prac
Platformy Zréwnowazonych Finanséw interesariusze zostali zaangazowani do wspéttworzenia rekomendacji
dotyczacych zrownowazonej transformacji polskiego rynku kapitatowego. Zarzad PZF, w sktad ktorego weszty
osoby reprezentujgce kluczowe instytucje publiczne i najwazniejszych uczestnikéw rynku, petnit funkcje
komitetu sterujgcego i jako taki okreslit cztery priorytetowe obszary i wyzwania do rozpatrzenia na forum
grup roboczych (GR) Platformy:

* GR |. Raportowanie ESG;
* GRIIl. Rozwdj rynku zielonych obligacji;

* GRIIl. Badania, edukacja i szkolenia;

GR IV. Stosowanie Taksonomii UE.

Dla kazdej z grup roboczych przeprowadzono otwarty nabér uczestnikédw. Podczas pierwszego spotkania
wybrano przewodniczgcego. Grupy pracowaty od listopada 2022 roku do wrzesnia 2023 roku. W sumie w
pracach PZF wzieto udziat ponad 150 ekspertow reprezentujgcych réznych interesariuszy. Na koniec prac
kazda z grup przedstawita raport z rekomendacjami podsumowujgcy kluczowe efekty dyskusji oraz wnioski
do wykorzystania przy opracowywaniu ostatecznej listy rekomendacji zawartych w ,,Mapie drogowej".

Przeglad rekomendacji wypracowanych przez Grupy Robocze

| Grupa Robocza ds. raportowania ESG

+ Raportowanie ESG dla spétek publicznych

+ Raportowanie ESG dla MSP

+ ESG Data Hub

+ Dostep do danych ESG

» Wiarygodnos¢, funkcjonalno$¢ i kompletnos¢ danych ESG

Il Grupa Robocza ds. rozwoju rynku zielonych obligacji
+ Strategiczna stymulacja rynku zielonych finanséw

+ Redukcja kosztu zielonego finansowania

+ Stymulacja rynku zielonych obligacji korporacyjnych

+ Zielone finansowanie samorzadow

IV Grupa Robocza ds. stosowania Taksonomii UE

Il Grupa Robocza ds. badan, edukacji i szkolen + Utatwienie dostepu do danych taksonomicznych

» Edukacja uniwersytecka + Zapewnienie zgodnosci z TKK

+ Standard dla programéw edukacyjnych i szkoleniowych + Wsparcie w stosowaniu kryteriéw DNSH

+ Jakos$¢ ustug ESG + Wsparcie w zakresie stosowania Minimalnych Gwarancji
+ Kompetencje ESG w przedsiebiorstwach + Wsparcie w zakresie obliczania $ladu weglowego

+ Obnizenie kosztéw raportowania
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Source: ICF na podstawie raportéw z rekomendacjami opracowanych przez Grupy Robocze w ramach PZF

Poza regularnie odbywajgcymi sie spotkaniami grup roboczych, zorganizowano takze spotkania ad hoc w celu
omowienia konkretnych, waznych tematéw, ktére pojawity sie w ramach dyskusji prowadzonych na forum
Platformy. Na szczeg6lng uwage zastuguje jednorazowe spotkanie poswiecone finansowaniu energii jgdrowe;j
(uczestnicy: Ministerstwo Finanséw, Ministerstwo Klimatu, Ministerstwo Aktywow Panstwowych, Petnomocnik
Rzgdu do spraw Strategicznej Infrastruktury Energetycznej, UNGC, BGK). Konkluzje z tego spotkania, zostaty
uwzglednione w ,Mapie drogowej”.

1° Raporty mogg by¢ pobrane pod nastepujgcym linkiem: https://www.gov.pl/web/finanse/rok-20246 (dostep: 5 stycznia 2024 roku).
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2. MAPA DROGOWA ROZWOJU RYNKU ZROWNOWAZONYCH
FINANSOW W POLSCE

~Mapa drogowa rozwoju rynku zrownowazonych finanséw" zostata skonstruowany wokét czterech
uzupetniajacych sie filaréw. W niniejszym rozdziale opisano szczegétowo kazdy z nich wraz z rekomendacjami,
ktére sie w nim zawierajg. Tabela ponizej zawiera ogélne podsumowanie ,Mapy drogowej" i jej 13 zalecen.
Sekcja 3 zawiera przeglad zalecanego procesu i harmonogramu wdrazania.gospodarczego, ktory jest
zrownowazony, odporny i sprawiedliwy spotecznie.

transformacja
rynku
finansowego

FUNDAMENTY
Polska
regionalnym
finansowanie centrum
transformacji zré6wnowazonych
finanséw
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Interesariusze' (gtéwny =« wspomagajacy = +)
Rekomendacja

regulacyjna | finansowa | organizacyjna | publiczni | finansowi | biznesowi | inni | K, S, D, D+

Filar I. Fundamenty

1. Budowa ambitnych i spéjnych podstaw
prawnych na rzecz osiggniecia przez Polske v v v v + K do D+
neutralnosci klimatycznej i transformacji
zréwnowazonego rozwoju

2. Budowa kompetencji rynku poprzez

wysokiej jakosci edukacje, szkolenia v v v v v + + + K do D+

zawodowe i transfer wiedzy

3. Powotanie polskiego Instytutu v v v v v v + + + K do D+

Zréwnowazonych Finanséw

Filar Il. Transformacja rynku finansowego

4. Wspieranie sprawozdawczos$ci w zakresie
Zréwnowazonego rozwoju, ujawnien v v v v v + v + Kdo$
i dostepu do raportowanych danych

5. Wsparcie przy gromadzeniu i dostepie ;
do danych na temat ryzyka ESG i danych v v v v KdoS
Srodowiskowych

6. Popularyzacja uwzgledniania ryzyka ESG
w procesie podejmowania decyzji v v v v v v K do D+
inwestycyjnych

Filar Ill. Finansowanie transformacji

7. Wykorzystanie dziatah w obszarze finanséw

publicznych jako dobrego przyktadu v v v v v v + K do D+
i impulsu dla rozwoju rynku

8. Uwolnienie potencjatu polskiego
rynku korporacyjnych zréwnowazonych v v v v v + Kdo D
instrumentéw dtuznych

9. Wsparcie rozwoju rynku publicznych
zrownowazonych instrumentéw dtuznych

v v v v v v + SdoD

10. Wsparcie przy opracowaniu opartych

na wiedzy naukowej planéw transformacji z
przez polskich przedsiebiorcow, v v v v v + + 5
ze szczegblnym uwzglednieniem MSP

11. Wsparcie rozwoju ekosystemu czystych z
technologii v v v v + + + KdoS

Filar IV. Polska regionalnym centrum zréwnowazonych finanséw

12. Oferowanie polskich ustug i narzedzi
w regionie

13. Umiedzynarodowienie Polskiego Instytutu
Zrownowazonych Finanséw

v v v D+

1 Publiczni = administracja rzgdowa i organy nadzoru and rynkiem; Finansowi = instytucje finansowe, GPW; Biznesowi = przedsiebiorstwa, SSP, organizacje biznesowe; Inni = n.p. SFI.



FILAR I. FUNDAMENTY

2.1 Rekomendacja 1. Budowa ambitnych i spéjnych podstaw prawnych na rzecz osiggniecia

przez Polske neutralnosci klimatycznej i transformacji zréwnowazonego rozwoju

Rekomendacja #1 Budowa ambitnych i spéjnych podstaw prawnych na rzecz osiggniecia przez Polske

neutralnosci klimatycznej

Opis

Filar

Fundamenty

Powigzania z innymi
rekomendacjami

Fundament dla wszystkich innych rekomendacji

Bariery, ktére
rekomendacja
ma eliminowac

* Brak podstaw prawnych dla przyjecia w polskim prawie celu osiggniecia neutral-
nosci klimatycznej do 2050 roku okreslonego w ,Europejskim prawie o klimacie”
oraz towarzyszacych mu celéw czgstkowych, co jest zrédtem niepewnosci wsrod
inwestorow i podmiotéw odpowiedzialnych za realizacje projektéw.

* Brak zorientowania kluczowych sektorow polskiej gospodarki na zrbwnowazong
transformacje ogranicza doptyw inwestycji do tych sektordéw.

Cel i uzasadnienie

Proces dochodzenia przez Polske do neutralnosci klimatycznej i osiggniecie Celéw
Zrownowazonego Rozwoju ONZ wymaga przemian we wszystkich sektorach
gospodarki. Z uwagi na skale wyzwania i jego implikacje, niezwykle istotne kwestig
jest zapewnienie uczestnikom rynku pewnosci prawa -

i wytyczenie jasnego kierunku zmian - poprzez zapisanie celéw klimatycznych

i Srodowiskowych w obowigzujgcych przepisach. Mechanizm ten jest uznawany za
warunek konieczny rozwoju rynkéw zrownowazonego finansowania'2.

Cele klimatyczne UE muszg niezwtocznie zostac transponowane do polskich
dokumentoéw strategicznych i aktéw prawnych, tak by zapewni¢ uczestnikom
rynku pewnos¢ prawa na poziomie krajowym:

* nalezy przeanalizowac i okresli¢ sciezki transformacji polskiej gospodarki jako
catosci, co nastepnie powinno zostac zapisane w krajowej dtugoterminowej
strategii osiggniecia celéw ,Porozumienia paryskiego”, zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia w sprawie zarzgdzania unig energetyczng i dziataniami
w dziedzinie klimatu® (UE 2018/1999). Jest to warunek niezbedny

12 Zobacz: Torvanger, A., Maltais, A., Marginean, I. (2021) Green bonds in Sweden and Norway: What are the success factors?, Journal
of Cleaner Production, Volume 324 and https://www.lse.ac.uk/GranthamIinstitute/wp-content/uploads/2018/03/10-Years-of-the-UK-
Climate-Change-Act_Fankhauser-et-al.pdf

13 Regulation (EU) 2018/1999 of the European Parliament and of the Council of 11 December 2018 on the Governance of the Energy
Union and Climate Action, amending Regulations (EC) No 663/2009 and (EC) No 715/2009 of the European Parliament and of the
Council, Directives 94/22/EC, 98/70/EC, 2009/31/EC, 2009/73/EC, 2010/31/EU, 2012/27/EU and 2013/30/EU of the European Parliament
and of the Council, Council Directives 2009/119/EC and (EU) 2015/652 and repealing Regulation (EU) No 525/2013 of the European
Parliament and of the Council (OJ L 328, 21.12.2018, p. 1, as amended).

\l/

Il\:{llnlstte'rstwo I * . Funded by
Inansow o x the European Union


https://www.lse.ac.uk/GranthamInstitute/wp-content/uploads/2018/03/10-Years-of-the-UK-
	Climate-Change-Act_Fankhauser-et-al.pdf
https://www.lse.ac.uk/GranthamInstitute/wp-content/uploads/2018/03/10-Years-of-the-UK-
	Climate-Change-Act_Fankhauser-et-al.pdf
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neutralnosci klimatycznej

do opracowania sciezek transformacji na poziomie poszczegodlnych sektoréow
gospodarki i indywidualnych podmiotéw (zob. Rekomendacja #10);

* konieczne jest takze wyeliminowanie barier regulacyjnym i tzw. waskich gardet,
tak aby zapewni¢ rozwoj niskoemisyjnych zrédet energii i zrbwnowazonych
rozwigzan na duzg skale. Jest to niezbedne do stworzenia spdjnych podstaw
prawnych, ktére stang sie fundamentem osiggniecia przez polskg gospodarke
zerowej emisji netto.

Mimo ze wytyczenie Sciezki osiggniecia neutralnosci klimatycznej znajduje sie

w zakresie kompetencji Ministerstwa Klimatu i Srodowiska (MKiS), MF ma w tym
zakresie istotng role do odegrania. Resort finanséw powinien nie tylko aktywnie
uczestniczy¢ w wypracowaniu i realizacji strategii klimatycznych,

ale takze systematycznie wigczac te cele i zwigzane z nimi potrzeby finansowe
do aktualizowanych dokumentéw (,Polityka energetyczna Polski do 2040

roku”, ,Krajowy plan na rzecz energii i klimatu”, ,Strategia dtugoterminowa”,
,Strategiczny plan adaptacji’, Sredniookresowa Strategia Rozwoju Kraju do
2035 roku”. (SSRK), etc.) lub nowo opracowywanych dokumentéw i planéw
dziatania (np. nowy dokument rozwoju przemystu, plan odbudowy zasoboéw
przyrodniczych, krajowy plan renowacji budynkow, etc.).

Ponadto MF winno wykorzysta¢ ,,Mape drogowg” do wspétpracy z odpowiednimi
ministerstwami oraz podmiotami publicznymi i prywatnymi w celu identyfikacji
przepisow, ktore stojg w bezposrednim konflikcie z dtugookresowym celem jakim
jest stworzenie gospodarki neutralnej klimatycznie, odpornej

i sprawiedliwej spotecznie w Polsce. Jest to kwestia kluczowa z punktu widzenia
budowania pewnosci prawa wsrdd przedsiebiorcéw zaréwno na polskim, jak

i miedzynarodowym rynku.

Wreszcie, w ramach swoich kompetencji, MF moze rozwazy¢ uwzglednienie
celéw zrownowazonego rozwoju na wszystkich etapach cyklu budzetowego i jest
to potencjalnie najwazniejszy srodek oddziatywania MF, zaktadajgc gotowos¢
resortu do odgrywania wiodacej roli w zakresie dziatan na rzecz klimatu. Kwestie
te zostaty oméwione bardziej szczeg6towo w kontekscie Rekomendacji #7.

Celem Rekomendacji #1 jest zatem wzmocnienie podstaw prawnych
neutralnosci klimatycznej i zrownowazonej transformacji w Polsce i wsparcie
zapoczatkowanych juz wysitkéw na rzecz przyjecia bardziej spéjnych i
skoordynowanych dziatan politycznych.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

l/
ICF

Ministerstwo

Finansow Funded by

the European Union




Rekomendacja #1 Budowa ambitnych i spéjnych podstaw prawnych na rzecz osiggniecia przez Polske

neutralnosci klimatycznej

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwenc;ji

Z finansowaniem zréwnowazonej transformacji

* Wyeliminowane bariery regulacyjne

« Sciezki transformacji uzgodnione dla poszczegélnych sektoréw

* Strategie krajowe zaktualizowane z uwzglednieniem potrzeb zwigzanych

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji
1.1 Transpozycja celu osiggniecia neutralnosci twarde MKi$ K
klimatycznej do 2050 roku do polskiego prawa zgodnie
z ,Europejskim prawem o klimacie” regulacyjne
1.2 Okreslenie Sciezki transformacji dla polskiej miekkie KPRM S
gospodarki i szczeg6towe jej zapisanie w strategii MKiS
dtugoterminowej osiggniecia celéw ,Porozumienia regulacyjne MF
paryskiego” zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia MEN
UE/2018/1999 z uwzglednieniem jej aspektéw MNiSW
finansowych: MRIT
- opracowanie na tej podstawie Sciezek redukcji
emisyjnosci dla poszczegdlnych sektoréw kluczowych
(energia, transport, przemyst, rolnictwo) i stosowne
dostosowanie do nich KPEiK w 2024 roku.
1.3 Systematyczne uwzglednianie celéw klimatycznych twarde MF D
i Srodowiskowych oraz zwigzanych z tym potrzeb MKi$
regulacyjne MRIT

finansowych w procesie aktualizacji krajowych
dokumentoéw (,Polityka energetyczna Polski

do 2040 roku”, KPEIK, ,Strategia dtugoterminowa”,
,Strategiczny plan adaptacji”, ,Sredniookresowa
Strategia Rozwoju Kraju do 2035 roku”. (SSRK), etc.)

lub nowo opracowywanych dokumentéw (np. nowa
strategia rozwoju przemystu, plan odbudowy zasobow
przyrodniczych, krajowy plan renowacji budynkéw, etc.)
we wspotpracy z istotnymi interesariuszami.
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Rekomendacja #1 Budowa ambitnych i spéjnych podstaw prawnych na rzecz osiggniecia przez Polske

neutralnosci klimatycznej

1.4 Usuniecie barier regulacyjnych stojacych

w bezposrednim konflikcie z dlugookresowym

celem jakim jest stworzenie gospodarki
neutralnejklimatycznie, zaczynajgc od sektoréw

o wysokiej emisyjnosci, ktore wymagajg najpilniejszej
interwencji (energia, budownictwo, transport,
przemyst, rolnictwo). Przektadowe kwestie
zidentyfikowane na forum Platformy:

- potrzeba poprawy obowigzujgcych przepiséw

w celu pobudzenia i utatwienia inwestycji
niskoemisyjnych w sektorze energetycznym, w tym
przyspieszonego rozwoju OZE, infrastruktury

do magazynowania energii i dodatkowych mozliwosci
tgcznosci;

- aktualizacja obowigzujgcych przepisow

z uwzglednieniem czystych technologii, w tym energii
wodorowej, wychwytywanie i sktadowanie dwutlenku
wegla (CCS), alternatywne Zrédta ciepta, technologie
magazynowania energii;

- przeglad i nowelizacja przepiséw dot. CCS,

tak by umozliwi¢ funkcjonowanie odpowiednich

miejsc sktadowania;

- usprawnienie, na ile to mozliwe, procesu uzyskiwania
pozwolen na budowe instalacji OZE (szczegdlnie pod
wzgledem wymogow czasowych), jednak bez uszczerbku
dla aspektéw srodowiskowych

i spotecznych;

- okreslenie i analiza istniejgcych i ewentualnych
przysztych barier regulacyjnych w zakresie finansowania
elektrowni jgdrowych ze Srodkéw publicznych lub przez
inwestoréw prywatnych.

twarde

regulacyjne

MKiS
MF
MAP
MKiS
MRIT
Rada
Ministréow

D+
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2.2 Rekomendacja 2. Budowa kompetencji rynku poprzez wysokiej jakosci edukacje, szkolenia
zawodowe i transfer wiedzy

Rekomendacja #2 Budowa zdolnosci kompetencyjnej poprzez wysokiej jakosci edukacje, szkolenia

zawodowe i transfer wiedzy

Opis

Filar Fundamenty

Powigzania z innymi Fundament dla wszystkich innych rekomendacji
rekomendacjami

Bariery, ktére * Ograniczona wiedza i doSwiadczenie w zakresie zrownowazonego

rekomendacja finansowania i zrownowazonego rozwoju na polskim rynku finansowym

ma eliminowac i w catej gospodarce przektadajgca sie na znaczace ryzyko wystgpienia
tzw. greenwashingu w zakresie kompetencji (competence greenwashing)™.

* Niespdéjna oferta edukacyjna i szkoleniowa w zakresie zrownowazonego
finansowania i zrownowazonej gospodarki ogétem.

* Rozproszenie i brak koordynacji aktualnej oferty edukacyjnej i szkoleniowej
oraz brak jednego (publicznego) punktu informacyjnego w zakresie
zrownowazonego finansowania.

» System certyfikacji kompetencji w obszarze ESG obejmuje obecnie wybrane
zawody i ustugi.

* Wysokie koszty zwigzane z istniejgca ofertg szkoleniowg ograniczajace
dostep, szczegélnie dla MSP.

* Stosunkowo mata liczba dostawczy ustug ESG, co przektada sie na wysoki
koszt takich ustug, szczegélnie dla MSP.

Cel i uzasadnienie Biorgc pod uwage rosngce znaczenie kwestii ESG oraz pojawienie sie wymogoéw
dotyczacych sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonej gospodarki
wynikajgcych z przepiséw UE, mozna spodziewac sie drastycznego wzrostu
zapotrzebowania na ustugi zwigzane z ESG i zréwnowazonym finansowaniem

w kolejnych latach w Polsce. Aby zapotrzebowanie to mogto zosta¢ zaspokojone
przez profesjonalistéw dysponujgcych wtasciwymi umiejetnosciami

i kompetencjami, nalezy zbudowac potencjat ludzki poprzez wysokiej jakosci
edukacje, szkolenia zawodowe i transfer wiedzy. Wtasciwe zrozumienie koncepcji,

celéw, tresci i danych stanowigcych podstawe dla zréwnowazonej transformacji

4 |dea “greenwashingu w zakresie kompetencji/greenwashingu kompetencyjnego” (competence greenwashing) odnosi sie do “praktyk
celowego lub wynikajacego z zaniedbania wprowadzania w btad w zakresie wiedzy, umiejetnosci, kompetencji lub wiedzy
specjalistycznej zwigzanej ze zréwnowazonym rozwojem lub dziataniami zwigzanymi z ESG". Schumacher, K., 2020. ‘Competence
greenwashing’ could be the next risk for the ESG industry : https://www.responsible-investor.com/competence-greenwashing-could-
be-the-next-risk-for-the-esg-industry/
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wsrod polskiej finansistow, ludzi biznesu i urzednikéw panstwowych

jest warunkiem podejmowania przez te podmioty odpowiednich decyzji
inwestycyjnych i zmniejszenia ryzyka zwigzanego z tzw. greenwashingiem
w zakresie kompetencji.

Ze wzgledu na fakt, ze zaawansowane kompetencje w zakresie ESG nie sg
rozpowszechnione w Polsce, nalezy potozy¢ znaczacy nacisk na edukacje

w obszarze zrownowazonego finansowania, co pozwoli zniwelowac istniejgca
luke i przyczyni sie do pojawienia sie w Polsce wysokiej jakosci ustug ESG.

Nalezy takze podja¢ wysitki w celu podniesienia ogélnej Swiadomos¢ na temat
zrownowazonego finansowania i problematyki zrownowazonej gospodarki wsrod
potencjalnych odbiorcéw ustug ESG (w szczegdlnosci MSP), wpierajac ich

W procesie przemian.

Niestety z dotychczasowych doswiadczen wynika, ze polskie programy
edukacyjne w obszarze ESG, oferowane zaréwno przez instytucje akademickie,
jak i dostawcéw szkolen zawodowych sg, co do wiekszos¢, generyczne i
ograniczajg sie do wprowadzenia najbardziej podstawowych koncepcji. Polskie
instytucje szkolnictwa wyzszego i podmioty organizujgce szkolenia zawodowe
cierpig na brak zasobéw w zakresie zréwnowazonego finansowania. Programy
oferowanych studiéw i kurséw sg niespdjne. Brak takze nadzoru nad ich jakoscia.

Kompetencje w zakresie zréwnowazonego finansowania powinny takze by¢
oficjalnie weryfikowane, szczeg6lnie w odniesieniu do zawodéw o najwiekszym
znaczeniu dla rynku finansowego i jego wymiaru ESG. Akty delegowane (drugiego
stopnia) do Dyrektywy w sprawie rynkow instrumentéw finansowych naktadaja
np. na doradcéw finansowych obowigzek zapytania inwestoréw indywidualnych
o ich preferencje w zakresie zréwnowazonego rozwoju, a nastepnie uwzglednic
je przy tworzeniu oferty produktéw finansowych. Wtasciwe wywigzanie sie z tego
zobowigzania wymaga posiadania okreslonego poziomu wiedzy na temat kwestii
zrownowazonego rozwoju, dlatego tez kluczowe jest odpowiednie szkolenie
doradcow finansowych.

Istotne jest takze docieranie do potencjalnych pracownikéw z informacja

o mozliwosciach zatrudnienia na stanowiska zwigzane ze zrownowazonym
finansowaniem. Jak podkreslali interesariusze, obecnie absolwenci nauk

o Srodowisku i kierunkéw pokrewnych nie sg Swiadomi mozliwosci rozwoju
kariery w dziatach odpowiedzialnych za ESG np. w sektorze bankowym. W celu
dalszego upowszechnienia wiedzy z zakresu zréwnowazonego finansowania
nalezy takze wigczyc te zagadnienia do programow wszystkich powigzanych
kierunkow studidw (poza naukami o Srodowisku, takze biologii, zarzgdzaniu,
ekonomii, prawie etc.). Wymaga to zatrudnienia dodatkowych, odpowiednio
przygotowanych kadr akademickich lub wyktadowcéw goscinnych.
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Rekomendacja #2 Budowa zdolnosci kompetencyjnej poprzez wysokiej jakosci edukacje, szkolenia

zawodowe i transfer wiedzy

Pozadane jest takze podniesienie ogdlnej Swiadomosci w zakresie ESG w sektorze
przedsiebiorstw (szczegdlnie MSP). Pracownicy nizszego szczebla przedsiebiorstw
niefinansowych mogga réwniez skorzysta¢ na szkoleniach w zakresie ESG, jednak
istnieje potrzeba wdrozenia bardziej strategicznego podejscia dostosowanego

do specyfiki poszczegdlnych sektorow. W tym celu mozna wykorzystac istniejgce
mechanizmy, jak np. Sektorowe Rady ds. Kompetencji funkcjonujgce w ramach
Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP).

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI * Wypracowanie i ogtoszenie standardow edukacyjnych wraz z listqg podmiotow,
stuzace do oceny ktére zobowiqzaty sie do nich zastosowac.
interwenc;ji

* Wprowadzenie obowigzkowego przedmiotu obejmujgcego zagadnienia
Zréownowazonego finansowania/zréwnowazonego rozwoju/czystych
technologii w programach studiéw | stopnia.

X% wszystkich pytan na egzaminach paristwowych dla kandydatéw
do zawodow finansowych bedzie dotyczyc zréwnowazonego finansowania.

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

2.1. Publikacja dobrowolnych standardéw miekkie MF K

edukacyjnych dla przedmiotéw akademickich

i szkolen zawodowych w obszarze zréwnowazonego organizacyjne Polski

finansowania oraz monitorowanie ich realizacji: i zwigzane z Instytut

- wypracowanie formalnych wymogow, ktére muszg budowaniem | Zréwnowazonych

spetnia¢ przedmioty akademickie i szkolenia (w zakresie zdolnosci Finansow

nauczanych tresci, wyktadow, etc.) w celu zapewnienia
wysokiej jakosci ksztatcenia i wartosci praktycznej

w oparciu o prace grupy roboczej ds. edukacji, szkolen
i badan Platformy Zréwnowazonego Finansowania
oraz standardéw opracowywanych na poziomie

miedzynarodowym, np. Global Banking Education
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Rekomendacja #2 Budowa zdolnosci kompetencyjnej poprzez wysokiej jakosci edukacje, szkolenia

zawodowe i transfer wiedzy

Standard™ czy inicjatywa Swiss Sustainable Finance's;
- opublikowanie listy podmiotéw deklarujgcych
zgodnos¢ z dobrowolnym standardem np. na stronie
np. Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw.

2.2. Promowanie edukacji w zakresie zréwnowazonego
finansowania i zréwnowazonego rozwoju

w szkolnictwie wyzszym:

- sfinansowanie stworzenia polskiego podrecznika
akademickiego na temat zréwnowazonego finansowania
lub przektadu wiodgcych podrecznikéw zagranicznych;

- wprowadzenie tematyki zréwnowazonego
finansowania i zrbwnowazonego rozwoju jako
obowigzkowych przedmiotéw nauczanych w ramach
studiéw | i Il stopnia na takich kierunkach, jak ochrona
Srodowiska, nauki spoteczne, finanse, prawo, biznes,
ekonomia i zarzgdzanie;

- wiaczenie zagadnien zrbwnowazonego rozwoju

i czystych technologii do programu kierunkéw
technicznych;

- nawigzanie wspétpracy miedzy uczelniami a uczestni-
kami rynku finansowego w celu promowania perspektyw
rozwoju zawodowego, Np. poprzez programy stazowe.

twarde

organizacyjne

i zwigzane z

budowaniem
zdolnosci

MF
NCN
NCBiR
Uczelnie
wyzsze

1

1

@

o

2.3. Ustanowienie obowigzkowych kwalifikacji

w zakresie zrownowazonych finanséw dla
certyfikowanych specjalistéw rynku finansowego'’

i urzednikéw panstwowych zarzgdzajgcych publicznymi
programami inwestycyjnymi:

- uwzglednienie wiedzy z zakresu zrownowazonych
finansow jako ,niezbednego wymogu” w naborach na
stanowiska urzednikow panstwowych zarzgdzajacych
publicznymi programami inwestycyjnymi.

twarde

regulacyjne

organizacyjne

i zwigzane z

budowaniem
zdolnosci

KNF
MF
Rada
Ministrow

Global Banking Education Standards Board, 2020. Sustainable Finance for Professional Bankers. Available at:

https://staticl.squarespace.com/static/5a1c11b429f187706a88924d/t/5f11bc09c093bb5f125ee085/1594997770407/

GBEStB+Sustainable+Finance+Education+Standard.pdf

Swiss Sustainable Finance, undated. Available at: https://www.sustainablefinance.ch/en

wm

1

S

Przyktadowo, francuski organ nadzoru rynku finansowego AMF zdecydowat w lutym 2021 r. o utworzeniu specjalnego modutu

w celu weryfikacji kompetencji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem specjalistéw finansowych oraz o nadaniu wiekszej wagi
kwestiom zréwnowazonego rozwoju w ogélnej certyfikacji AMF dla specjalistéw finansowych, poprzez niemal czterokrotne zwiekszenie
liczby pytan dotyczacych zréwnowazonego rozwoju w egzaminie ogélnym (z 4 do 15). Zrédto: ShareAction. 2021 Wspélna informacja
na temat zréwnowazonej polityki UE w zakresie inwestycji detalicznych. Dostepne pod adresem: https://shareaction.org/policies/joint-
briefing-on-a-sustainable-eu-retail-investment-policy
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Rekomendacja #2 Budowa zdolnosci kompetencyjnej poprzez wysokiej jakosci edukacje, szkolenia

zawodowe i transfer wiedzy

2.4. Budowanie wewnetrznych umiejetnosci miekkie Wiasciwe

i zdolnosci w zakresie zrbwnowazonego finansowania ministerstwa

w odpowiednich organach administracji publicznej KNF

oraz wsréd organéw regulacyjnych i nadzorczych NBP
poprzez specjalne szkolenia i rekrutacje. BFG

2.5. Nawigzanie wspotpracy ze stowarzyszeniami miekkie Stowarzyszenia S
branzowymi w celu budowania zdolnosci sektora branzowe
finansowego oraz MSP w obszarze zréwnowazonego organizacyjne | Polski Instytut
finansowania i sprawozdawczosci ESG. Uruchomienie i zwigzane z Zréwnowazonych
dla tych podmiotéw doradztwa w zakresie budowaniem Finansow
zrbwnowazonego rozwoju zgodnie z celami unijnej zdolnosci

strategii dla MSP* i strategii zréwnowazonego

finansowania®. W pierwszym kroku nalezy nawigzac

kontakt z i oSrodkami sieci Enterprise Europe Network,

ktére juz obecnie Swiadczg ustugi doradcze w obszarze

zréwnowazonego rozwoju dla MSP. Edukacja inwestoréw,

w tym inwestoréw instytucjonalnych, w zakresie zréwno-

wazonego finansowania i zrbwnowazonych innowacji.

2.6. Wsparcie transferu wiedzy do uczestnikéw rynku miekkie PARP S
i przedsiebiorcéw, w tym szczegé6lnie MSP: Polski Instytut

- wykorzystanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych organizacyjne | Zrbwnowazonych
Finanséw do gromadzenia i udostepniania podstawowej i zwigzane z Finansow
wiedzy na temat zrownowazonego finansowania, ESG budowaniem

i zrownowazonego rozwoju (zob. rekomendacja #3); zdolnosci

- ustanowienie Sektorowej Rady ds. Kompetencji?®

w obszarze zréwnowazonego finansowania.

1

European Commission, undated. SME Strategy. Available at: https://ec.europa.eu/growth/smes/sme-strategy_en
W ramach dziatania 2(a) nowej strategii zréwnowazonego finansowania UE Komisja zobowigzuje sie do zaoferowania panstwom
cztonkowskim wsparcia technicznego w celu zapewnienia MSP dostepu do ustug doradczych w zakresie zréwnowazonego rozwoju

1

©

w catej UE oraz uzyskania dostepu do zréwnowazonego finansowania przy niskim obcigzeniu administracyjnym od 2023 r.
za posrednictwem Instrumentu Wsparcia Technicznego UE. Zobacz: https://ec.europa.eu/finance/docs/law/210704-communication-

sustainable-finance-strategy-annex_en.pdf

2

(=3

Sektorowe Rady ds. Kompetencji to ciata dziatajgce w ramach PARP, ktére gromadzg przedstawicieli poszczegélnych sektoréw w celu
okreslenia, czego oczekujg od przysztych pracownikéw, aby wdrozy¢ ich oczekiwania w programach edukacyjnych i szkoleniowych
(wiecej szczegbtow tutaj: https://www.parp.gov.pl/component/site/site/sektorowe-rady-ds-kompetencji).
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2.3 Rekomendacja 3. Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw

Rekomendacja #3 Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw

Opis

Filar Fundamenty

Powiagzania z innymi Fundament dla wszystkich innych rekomendacji

rekomendacjami Utworzenie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw jako centralnego
osrodka rozwijania kompetencji w szczegdlny sposob utatwitoby realizacje
rekomendacji #2; swojg dziatalnoscig instytut mogtby takze wspiera¢ rozwdj
rynku zielonych, zréwnowazonych i zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem
obligacji (ang. Green, Social, Sustainability and Sustainability-linked bonds, GSSS)
zgodnie z rekomendacjg #8; a takze wypracowanie planéw transformacji

na poziomie poszczegélnych przedsiebiorstw zgodnie z rekomendacja #10.

Bariery, ktére * Ograniczona wiedza i doswiadczenie w zakresie zrownowazonego

rekomendacja finansowania i zréwnowazonego rozwoju na polskim rynku finansowym

ma eliminowac i w catej gospodarce przektadajaca sie na znaczace ryzyko wystgpienia
tzw. greenwashingu w zakresie kompetencji.

* Rozproszenie i brak koordynacji nowo powstajacych inicjatyw w zakresie
zréownowazonego finansowania oraz brak jednego (publicznego) punktu
informacyjnego w tym obszarze.

* Wysokie koszty oferowanych ustug zwigzanych ze zrébwnowazonym
finansowaniem i ESG (szkolenia, doradztwo, niezalezna opinia zewnetrzna,
etc.), co ogranicza dostep do rynku, szczegélnie w przypadku MSP.

* Bariera jezykowa ograniczajgca dostep do informacji na temat
zrownowazonego finansowania.

* Brak otoczenia prawnego i regulacyjnego umozliwiajgcego powotanie
i dziatalnos¢ instytutu ds. zrownowazonego finansowania.

* Brak zabezpieczonych $rodkéw niezbednych do powotania i pokrycia kosztéw
dziatalnosci instytutu ds. zrébwnowazonego finansowania.

* Niepewnos¢ w zakresie stosowania i interpretacji regulacji dotyczacych
zrownowazonego finansowania.

Cel i uzasadnienie W toku konsultacji z interesariuszami zidentyfikowano potrzebe utworzenia
jednostki, ktéra koordynowataby nowo powstajace inicjatywy w zakresie
zrownowazonego finansowania i wspierata wysitki na rzecz wdrozenia Mapy
drogowej. Grupy robocze Platformy Zréwnowazonych Finanséw wyréznity wiele
obszardéw, gdzie istnieje potrzeba uruchomienia nowych inicjatywy (portale
informacyjne, ustugi doradcze, Data Hub), podkreslajgc potrzebe koordynacji
tych dziatan w celu poprawy ich przejrzystosci na rynku. Niezbednym

elementem jest tu generowanie klarownych i tatwo dostepnych danych, a takze
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Rekomendacja #3 Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finansow

przyporzadkowanie informacji do uzupetniajgcych sie rol i kompetencji.
Z tego wzgledu nalezy powotac Polski Instytut Zrownowazonych Finansow.

W zatozeniu instytut miatby dziatac jako centralny punkt informacyjny

w zakresie zrébwnowazonego finansowania oraz forum dyskusji miedzy
zaangazowanymi podmiotami, tj. instytucjami finansowymi, przedsiebiorcami,
instytucjami badawczymi i edukacyjnymi, dostawcami ustug, spoteczenstwem
obywatelskim oraz krajowymi i lokalnymi podmiotami publicznymi.

Wedtug uczestnikéw rynku, Instytut powinien spetnia¢ nastepujgce zadania:

* Wspieranie rozwoju i realizacji wysokiej jakosci edukacji i szkolen
w zakresie zréwnowazonego finansowania (por. rekomendacja #2).
Instytut mogtby np. 1) koordynowac opracowanie polskiego podrecznika
akademickiego poswieconego zréwnowazonemu finansowaniu;

2) weryfikowac realizacje dobrowolnych standardéw dla przedmiotéw
akademickich i szkolern zawodowych; 3) prowadzic internetowe centrum
informacyjne, gdzie uczestnicy rynku mogliby tatwo znalez¢ wytyczne

i informacje na temat zréwnowazonego finansowania.

* Inicjowanie i koordynowanie dziatalnosci badawczej i analitycznej w celu
wytwarzania niezbednej wiedzy i kompetencji w obszarze oraz umozliwienia
publikacji regularnych analiz i raportéw na temat istniejgcych na rynku barier
i mozliwosci, a takze okresowych sprawozdan na temat stanu
zrownowazonego rynku kapitatowego.

* Inicjowanie i koordynowanie opracowania nowych praktycznych
wytycznych dla uczestnikow rynku, np. 1) wytycznych w sprawie emisji
obligacji GSSS (zob. rekomendacja #8) oraz 2) wytycznych w sprawie
wdrozenia Taksonomii UE i jej skutkéw dla polskich interesariuszy.

W praktycznych wytycznych nalezy takze zawrzec dalsze wyjasnienie
implikacji nowego prawodawstwa unijnego w zakresie zrbwnowazonego
finansowania, jak i dodatkowych przepiséw i wytycznych krajowych, ktére
muszg zostac ustalone przez organy panstwowe.

+ Swiadczenie ustug doradczych uefektywniajacych wdrozenie ,,Mapy
drogowej”, np. 1) wsparcie techniczne przy opracowywaniu planéw
transformacji przedsiebiorstw (zob. rekomendacja #10); 2) weryfikacja
zgodnosci planéw transformacji przedsiebiorstw z ,Porozumieniem
paryskim” (podobnie jak brytyjska Transition Plans Taskforce) (zob. rekomen-
dacja #10) oraz 3) dostarczanie emitentom obligacji GSSS niezaleznych opinii
zewnetrznych (ang. Second Party Opinion, SPO) (zob. rekomendacja #8).

* Baza logistyczna i referencyjna dla inicjatyw wynikajacych z ,,Mapy
drogowej”, w tym ESG Data Hub (zob. rekomendacja #4), druga faza
Platformy Zréwnowazonych Finansow, dziatajgca jako zbiorczy punkt dostepu

do wszystkich inicjatyw.
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Rekomendacja #3 Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finansow

* Punkt kontaktowy w zakresie stosowania Taksonomii UE, do ktérego
beda mogli sie zwrdci¢ interesariusze z pytaniami w zakresie interpretacji
i stosowania wymogoéw Taksonomii UE.

Biorgc pod uwage przedstawiony powyzej zakres zadan, powinno budowac sie
synergie pomiedzy nowym Instytutem Zréwnowazonych Finanséw

i polskim ESG Data. W efekcie obie inicjatywy wzajemnie zwiekszytyby swojg
wiarygodnos¢, a ponadto dzieki transferowi wiedzy z Instytutu, Hub mégtby
regularne dostosowywac swoje mechanizmy przetwarzania danych ESG do
zmieniajgcych sie potrzeb rynku, zas Instytut mogtby oprzec swoje dziatanie
na wiarygodnych danymi ESG dzieki nieograniczonemu dostepowi do Hubu.

Biorgc pod uwage powyzsze, proponuje sie nastepujacy model:

* Polski Instytut Zréwnowazonych Finanséw powinien zosta¢ zainicjowany
przez MF i mie¢ jasng podstawe prawng i status, aby zapewni¢ jego dtugie
funkcjonowanie i niezaleznos¢.

e Powinna to by¢ inicjatywa publiczno-prywatna poczatkowo finansowana
ze srodkéw publicznych (unijnych lub krajowych), ale docelowo finansowana
przez rynek (jako dostawca ustug, nie w mechanizmie sponsoringu, tak
by zagwarantowac jej niezaleznos¢).

* Instytut powinien dziatac¢ jak inicjatywa parasolowa, tj. skupia¢ wszystkie
zainteresowane strony, aby stworzy¢ przestrzer do dyskusji w warunkach
poprzedzajgcych rywalizacje rynkowga i funkcjonowac jako forum gromadzace
decydentow, organy regulacyjne i uczestnikéw rynku.

* Niezaleznos$¢ Instytutu powinna wynikac z jasno zdefiniowanej struktury
zarzadzania i etycznego rozdziatu etycznym pomiedzy Instytutem a innymi
podmiotami publicznymi i prywatnymi. Struktura zarzadzania powinna
obejmowac komitet doradczy, ktérego sktad zapewnitby zrownowazong
reprezentacje sektora prywatnego, stowarzyszen konsumenckich
i rynkowych, organizacji pozarzadowych i sSrodowiska akademickiego.
Komitet Doradczy powinien opiniowa¢ mianowanie/odwotanie szefa
Instytutu, a takze zatwierdzanie strategii, planéw i innych dokumentéw
strategicznych.

* Instytut powinien funkcjonowac w oparciu o podstawy naukowe i by¢
wspierany przez grupe ekspertéw/naukowcéw gwarantujgcych wysokg jakosc
jego dziatania.

* Wreszcie, Instytut powinien uzupetniac i opierac sie o doswiadczenie
dotychczasowych inicjatyw, aby zmaksymalizowac synergie i unikac
dublowania dziatan. Inicjatywy te oraz szerokie grono interesariuszy powinni

wiec by¢ konsultowani i wigczeni w proces powotywania Instytutu.
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Rekomendacja #3 Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finansow

Wptyw narealizacje
Celéw Zréwnowazo-
nego Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI stuzace
do oceny interwencji

* Uruchomienie platformy wiedzy

* Statut i strona internetowa Polskiego Instytutu Zrownowazonych Finansow

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki

Typ

Interesariusze

Czas
realizacji

3.1. Ustanowienie Polskiego Instytutu
Zréwnowazonych Finanséw i jego podstawy prawnej

i wykorzystanie istniejgcych juz w Polsce inicjatyw we
wspotpracy ze wszystkimi zainteresowanymi stronami
(tj. podmiotami finansujgcymi, w tym krajowymi

i miedzynarodowymi instytucjami finansowania
rozwoju, przedsiebiorstwami, decydentami
politycznymi, organami nadzoru, spoteczenstwem
obywatelskim i Srodowiskiem akademickim):

- uzgodnienie statutu Instytutu;

- zbadanie mozliwosci finansowania Instytutu

ze srodkéw publicznych, w tym instrumentéw UE;

- rozpoznanie mozliwosci pozyskania srodkow
finansowych z polskich i miedzynarodowych instytucji
rozwoju;

- okreslenie, w jaki sposdb polski Instytut powinien by¢
finansowany w perspektywie dtugoterminowej w oparciu
o modele istniejgce w innych panstwach cztonkowskich
UE (opcje, ktore nalezy zbada¢, obejmuja: optaty za
cztonkostwo, przychody z oferowanych szkolen i ustug;
finansowanie publiczne). Model finansowania powinien
by¢ zapisany i ogolnie opisany w statucie Instytutu i
powinien gwarantowac jego niezaleznosc.

twarde
organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

regulacyjne

inansowe

MF
PZF
KNF

K - D+

3.2 Kontynuacja dziatalnosci Polskiej Platformy
Zréwnowazonych Finanséw do czasu powotania
polskiego Instytutu, ktéry przejatby zadania zwigzane
z monitorowaniem wdrazania Mapy drogowe;j.

miekkie

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

MF
PZF
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Rekomendacja #3 Powotanie Polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finansow

3.3 Uruchomienie internetowego centrum wiedzy
prowadzonego przez Polski Instytut Zréwnowazonych
Finanséw:

- zapewnienie platformy, na ktérej wszystkie
powigzane wytyczne opracowane przez Polski Instytut
Zrownowazonych Finansow i administracje publiczng,
zaréwno polska, jak i unijng (np. dotyczgce stosowania
Taksonomii EU), bytyby dostepne w jezyku polskim;

- ustanowienie mechanizmu umozliwiajgcego
zainteresowanym stronom kontakt z Polskim Instytutem
Zrownowazonych Finanséw w sprawie konkretnych
pytan dotyczacych ram zrownowazonego finansowania
(przede wszystkim stosowania Taksonomii UE) w celu
skierowania ich do wtasciwych zrédet informacji (Instytut
nie powinien by¢ odpowiedzialny za interpretacje
konkretnych ram lub przepiséw);

- opracowanie programoéw szkoleniowych

i dostarczenie materiatow szkoleniowych w celu
zaspokojenia popytu na rynku (w koordynacji

z rekomendacjg nr #2).

twarde

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

Polski Instytut
Zréwnowazonych
Finansow
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FILAR Il. TRANSFORMACJA RYNKU FINANSOWEGO

2.4 Rekomendacja 4. Wspieranie sprawozdawczosci w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ujawnien
i dostepu do raportowanych danych

Rekomendacja 4. Wspieranie sprawozdawczosci w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ujawnien

i dostepu do raportowanych danych

Opis

Filar Transformacja rynku finansowego

Powigzania z innymi Rekomendacja #2. Polscy przedsiebiorcy nie bedg w stanie raportowac
rekomendacjami przydatnych danych ESG o wysokiej jakosci, jezeli sprawozdania ESG nie
beda podlegac catosciowemu i wiarygodnemu audytowi, co z kolei nie bedzie
mozliwe, jezeli polscy audytorzy nie zostang odpowiednio przeszkoleni w
dziedzinie zrébwnowazonego rozwoju i sprawozdawczosci ESG. W zakresie
sprawozdawczosci i proceséw ESG nalezy edukowac takze przedsiebiorcow.

Rekomendacja #12. Dobrze pomyslane inicjatywy w zakresie gromadzenia,
raportowania i ujawniania danych ESG dostepne na polskim rynku mogtyby
okazac sie atrakcyjne dla potencjalnych uzytkownikéw nie tylko z Polski,

ale takze catego regionu.

Bariery, ktére * Nieprzygotowanie polskich przedsiebiorstw, szczegélnie MSP, do rozpoczecia
rekomendacja raportowania danych ESG i niewystarczajgce zasoby kompetencyjne polskich
ma eliminowac MSP do wiaéciwego wypetniania wymogéw w zakresie sprawozdawczosci ESG.

* Trudnoéci, szczegblnie w przypadku MSP, w gromadzeniu odpowiednich
danych ESG, ktére podlegajg raportowaniu, jak i tworzeniu wysokiej jakosci
sprawozdan ESG.

* Brak spojnych i istotnych danych ESG odnoszgcych sie do Polski, ktére
uczestnicy rynku mogliby wykorzystywac w swojej dziatalnosci i procesie
podejmowania decyzji.

Cel i uzasadnienie Wraz z wdrozeniem Dyrektywy 2022/2464 w sprawie sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (dalej: ,dyrektywa
CSRD"), obowigzek prowadzenia sprawozdawczosci ESG obejmie wiele wiecej
przedsiebiorcéw w Polsce w poprzednim stanie prawnym, tj. na podstawie
Dyrektywy 2014/95 w sprawie ujawniania informacji niefinansowych i informacji
dotyczacych réznorodnosci przez niektore duze jednostki oraz grupy (dalej:
~dyrektywa NFRD"). Szacuje sie, ze liczba przedsiebiorstw objetych obowigzkiem

raportowania danych ESG wzro$nie z okoto 1702' do ponad 3.800%, w tym MSP.

21 CEPS oszacowat liczbe polskich spoétek objetych NFRD na 136 (zrédto: https://esg.instrat.pl/csrd-csdd/, www.ceps.eu/wp-content/
uploads/2021/04/EV0220277ENN.en_.pdf).
22 Szacunkowa lista firm podlegajgcych CSRD i NFRD w Polsce (2022): https://esg.instrat.pl/csrd-csdd/
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Rekomendacja 4. Wspieranie sprawozdawczos$ci w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ujawnien

i dostepu do raportowanych danych

Ponadto, Komisja Europejska, we wspotpracy z Europejska Grupg Doradczg

ds. Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG), ustala znacznie bardziej szczegotowe
i rygorystyczne wymagania w ramach dyrektywy CSRD w postaci Europejskich
Standardéw Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (dalej: ,ESRD"),

co sprawi, ze raportowanie ESG stanie sie dla polskich przedsiebiorstw bardziej
pogtebione, skomplikowane i trudniejsze do przygotowania. Jednym z gtéwnych
powodow tego stanu rzeczy jest koniecznos¢ uwzgledniania kwestii

tzw. ,podwojnej istotnosci” (ang. double materiality), to znaczy rozstrzygniecia,
czy i w jakim stopniu dane ujawnienie jest istotne zaréwno ze wzgledu na wptyw
przedsiebiorstwa na klimat i Srodowisko, jak i ze wzgledu na wptyw zmian
klimatycznych na przedsiebiorstwo. Wymaga to wiedzy z zakresu oceny ryzyka
ESG, ktora jest szczegdlnie rzadka na polskim rynku.

Polskie przedsiebiorstwa aktualnie nie posiadajg kompetencji i zdolnosci,

by skutecznie odpowiedzie¢ na ten znaczacy impuls regulacyjny i moga znalez¢
sie w bardzo niekorzystnej sytuacji na rynkach kapitatowych w poréwnaniu

z podmiotami w innych krajach/konkurentami. Z tego powodu polskie firmy
potrzebujg wytycznych, jak maja poruszac sie w realiach nowych wytycznych.
To pozwoli im réwniez na tatwiejsze gromadzenie danych ESG i usprawni
proces raportowania wymaganego na postawie przepiséw dyrektywy CSRD.
Chociaz niniejsze wytyczne powinny koncentrowac sie na spoétkach objetych
CSRD, powinny one by¢ réwniez dostepne i uzyteczne dla innych spoétek, ktore
prawdopodobnie otrzymajg nowe zgdanie sprawozdawcze od swoich klientow.
Niniejsze wytyczne powinny by¢ traktowane jako dodatkowe w stosunku do tych
opracowanych przez EFRAG i dostosowane do polskiego kontekstu, na przyktad
pod wzgledem odniesien do istniejgcych zrédet danych w Polsce. Jesli EFRAG ich
nie dostarczy, materiaty powinny zosta¢ przettumaczone na jezyk polski,

aby utatwi¢ dostep do nich polskim interesariuszom.

Wyniki polskich przedsiebiorstw w zakresie ESG powinny takze by¢ komuniko-
wane innym uczestnikom rynku. Obecnie nie istnieje baza ujawnien ESG

polskich przedsiebiorstw, co utrudnia powigzanie firm i inwestoréw, ktorzy chca
promowac zrownowazone inwestycje. Polska powinna zatem jak najszybciej
utworzy¢ ESG Data Hub gromadzgcy dane ESG raportowane przez polskie
przedsiebiorstwa. . Z czasem ESG Data Hub moze zosta¢ wykorzystane do wspot-
pracy z European Single Access Point, ktory jest obecnie w fazie rozwoju?.

2 Rozporzadzenie ESAP oraz zwigzana z nim dyrektywa i rozporzadzenie zmieniajgce niektére rozporzadzenia (facznie , pakiet
legislacyjny ESAP") zostaty opublikowane w Dzienniku Urzedowym UE w dniu 20 grudnia 2023 r. Rozporzgdzenie przewiduje,
ze punkt dostepu bedzie dziatat najpdzniej od 10 lipca 2027 roku. Od 10 stycznia 2030 r. dodatkowe informacje moga by¢
przekazywane na zasadzie dobrowolnoéci. Zrédto: AMF, 2024. Europejski pojedynczy punkt dostepu do informacji finansowych
i niefinansowych o podmiotach europejskich (ESAP) wchodzi w faze wdrazania. Dostepny pod adresem: https://www.amf-france.org/
en/news-publications/news/european-single-access-point-financial-and-non-financial-information-european-entities-esap-enters
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Rekomendacja 4. Wspieranie sprawozdawczos$ci w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ujawnien

i dostepu do raportowanych danych

Wptyw narealizacje
Celéw Zréwnowazo-
nego Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI stuzgce | * Udostepnienie polskim przedsiebiorcom wytycznych w zakresie raportowania
do oceny interwencji ESG zgodnych z dyrektywq CSRD
* Skuteczne uruchomienie polskiego ESG Data Hub

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

4.1 Uruchomienie polskiego ESG Data Hub (dalej: miekkie MF S

»,Hub") w celu ujawniania danych ESG raportowanych finansowe GPW

przez przedsiebiorstwa finansowe i niefinansowe we BIK

wspotpracy z istniejgcymi inicjatywami: organizacyjne MS

- stworzenie powigzan miedzy KRS a ESG Data Hubem i zwigzane z

aby unikng¢ podwdjnego raportowania; budowaniem

- pozyskiwanie danych ESG (na potrzeby Hubu) zdolnosci

bezposrednio ze sprawozdan wymaganych przez
dyrektywe CSRD lub dobrowolnych raportoéw, jezeli
wiarygodnosc danych bedzie potwierdzona na pismie
(rozwigzanie dla MSP nieobjetych wymaganiami
dyrektywy CSRD);

- uwzglednienie w Hubie danych ujawnianych

na podstawie Taksonomii UE;

- poszukiwanie mozliwosci zapewnienia wsparcia
finansowego Hubu, tak by korzystanie z bazy byto
efektywne kosztowo dla potencjalnych uzytkownikow;
deweloper/deweloperzy Hubu powinien/powinni
wystgpic¢ o wsparcie catosciowe/czesciowe do instytucji
finansowania rozwoju (DFI) oraz programéw publicznych
(w tym mechanizmoéw unijnych);

- skoordynowanie rozwoju Hubu z powstajgcymi
inicjatywami, takimi jak ta prowadzona przez Biuro
Informacji Kredytowej (BIK)?* oraz z potencjalnie
planowanymi przez Gietde Papierow Wartosciowych

w Warszawie (GPW), aby unikng¢ naktadania sie

i zamieszania na rynku.

24 https://media.bik.pl/informacje-prasowe/827583/platforma-esg-bik-dane-w-sluzbie-zrownowazonych-finansow
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Rekomendacja 4. Wspieranie sprawozdawczos$ci w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ujawnien

i dostepu do raportowanych danych

4.2 Publikacja catosciowego przewodnika na temat miekkie GPW K

raportowania danych ESG dla polskich przedsiebiorstw: KIG

- wsparcie merytoryczne w zakresie budowy tadu organizacyjne PZF

korporacyjnego w przedsiebiorstwie z myslg i zwigzane z Polski Instytut

o sprawozdawczosci ESG budowaniem | Zrownowazonych

- upowszechnianie dobrych praktyk w zakresie zdolnosci Finansow

raportowania ESG poprzez publikacje oceny wytycznych

dotyczacych raportowania ESG dostepnych na polskim

rynku (opracowanej przez grupe robocza

ds. sprawozdawczosci niefinansowej)

- opracowanie wytycznych w zakresie raportowania

w ramach Taksonomii UE, w szczeg6lnosci w odniesieniu

do interpretacji technicznych kryteriow kwalifikacji, zasady

DNSH oraz minimalnych gwarancji

4.3 Rozwazenie wprowadzenia zachet finansowych miekkie MF K

dla MSP, by zmniejszy¢ ich obcigzenia zwigzane ze

sprawozdawczoscia: regulacyjne

- ocena mozliwosci wprowadzenia ulgi podatkowej

dla MSP zwigzanej z kosztami raportowania ESG. finansowe

4.4 Rozpatrzenie mozliwosci uruchomienia programu miekkie MF K

wzorowanego na modelu holenderskiej CSRD organizacyjne PZF

Community of Practice w celu budowania zdolnoSci i zZwigzane z Polski Instytut

rynku. budowaniem : Zréwnowazonych
zdolnosci Finansow

4.5 Dawanie dobrego przyktadu - wprowadzenie miekkie MF S

sprawozdawczosci niefinansowej w organach

finansowych i spétkach Skarbu Panstwa: organizacyjne MAP

- dostarczajac wysokiej jakosci raporty CSRD, publiczne | izwigzane z

organy finansowe i przedsiebiorstwa panstwowe bedg budowaniem | spotki Skarbu

propagowac dobre praktyki i wyznaczac wysokie standardy: zdolnosci Panistwa

dla rynku, co jest szczeg6lnie wazne, biorgc pod uwage, ze

polskie spotki Skarbu Panstwa dziatajg w sektorach, takich | regulacyjne

jak dostawy energii, ktére sg niezbedne z punku widzenia

transformacji polskiej gospodarki.

2.

o

In the Netherlands more than 120 businesses already took place in the CSRD Community of Practice organised by MVO (the Dutch CSR
Network). The objective of the Community of Practice is to gather companies facing similar challenges with the implementation of the
CSRD to help them explore solutions with the support of experts. The end goal is to build the capabilities and skills of market
participants to improve the overall quality of the reporting on the Dutch market. Source: https://www.mvonederland.nl/evenementen/
community-of-practice-aan-de-slag-met-csrd-i
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2.5 Rekomendacja 5. Wsparcie przy gromadzeniu i dostepie do danych na temat ryzyka ESG
i danych srodowiskowych

Rekomendacja #5 Wsparcie przy gromadzeniu i dostepie do danych na temat ryzyka ESG i danych

Srodowiskowych

Opis

Filar Transformacja rynku finansowego

Powigzania z innymi Rekomendacje #4 - #6

rekomendacjami

Bariery, ktére * Ograniczony dostep do danych na temat ryzyka ESG i danych
rekomendacja Srodowiskowych.

ma eliminowacd

Cel i uzasadnienie Jednym z powoddéw braku nastawienia polskiego rynku finansowego

na zréwnowazony rozwoj jest niedostatek informacji o dziatalnosci i aktywach,
ktére mogg zosta¢ uznane za zréwnowazone srodowiskowo. W Polsce

nie nastgpi rozwoéj rynku zrownowazonego finansowania bez ogromnych
inwestycji w aktywa zrownowazone. Ich warunkiem koniecznym jest jednak
petne zrozumienie wsrdd interesariuszy, czym jest dziatalno$¢ zréwnowazona
Srodowiskowo.

Wyczerpujaca lista dziatalnosci gospodarczej i inwestycji zréwnowazonych
Srodowiskowo zawarta w Taksonomii UE jest tylko czeSciowym rozwigzaniem
problemu. Dzieje sie tak poniewaz na postawie skomplikowanej metodologii
zastosowanej w Taksonomii UE nie jest mozliwe fatwe zakwalifikowanie danej
dziatanosci lub inwestycji jako zgodnej z Taksonomig. Polscy interesariusze
narzekaja, na przyktad, na brak jasnosci wzgledem obliczania sladu weglowego
na réznych poziomach (produktu, zaktadu, taricucha wartosci, etc.) i sposobu
skutecznego udowodnienia zgodnosci z minimalnymi gwarancjami (prawa
cztowieka i prawa pracownicze)?. Pojawia sie w zwigzku z tym zagrozenie,

ze chcac unikngé posadzenia o praktyki greenwashingu i zwigzanych z tym
ryzyk prawnych i wizerunkowych, instytucje finansowe mogg powstrzymywac
sie od inwestowania w dziatalnos¢ zrownowazong srodowiskowo lub nie
okresla¢ swoich inwestycji jako zréwnowazone (zjawisko odwrotne

do greenwashingu - tzw. ,green bleaching”).

% |n the Netherlands more than 120 businesses already took place in the CSRD Community of Practice organised by MVO (the Dutch CSR
Network). The objective of the Community of Practice is to gather companies facing similar challenges with the implementation of the
CSRD to help them explore solutions with the support of experts. The end goal is to build the capabilities and skills of market
participants to improve the overall quality of the reporting on the Dutch market. Source: https://www.mvonederland.nl/evenementen/
community-of-practice-aan-de-slag-met-csrd-i
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Rekomendacja #5 Wsparcie przy gromadzeniu i dostepie do danych na temat ryzyka ESG i danych

Srodowiskowych

ze zmianami klimatu.

oprocentowania zrownowazonych pozyczek, co stoi w sprzecznosci

Brak danych dotyczacych czynnikéw i ryzyka ESG moze takze utrudnic
uczestnikom rynku oszacowanie tego ostatniego, jak rowniez ocene wartosci
kapitatu naturalnego. To z kolei moze przetozy¢ sie na podwyzszone stopy

do oczekiwan rynku zwigzanych z zwiekszeniem jawnosci i przejrzystoscig
danych ESG. Sprawozdawczo$¢ ESG, w tym raporty taksonomiczne, nie bedzie
przebiegac prawidtowo bez jasnych wytycznych i informacji na temat sposobu
obliczania wskaznikéw niezbednych do kalkulacji: 1) progéw wskazanych

w Taksonomii, 2) emisji 3. zakresu lub 3) fizycznego ryzyka zwigzanego

Wptyw narealizacje
Celéw Zréwnowazo-
nego Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI
stuzace do oceny ze zmianami klimatu

interwencji

« Dostepnosc wytycznych na temat oceny fizycznego ryzyka zwigzanego

« Uruchomienie bazy danych dotyczqcych sladu weglowego

Srodki realizacji rekomendacji

\l/

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

5.1 Zmapowanie istniejacych danych na temat ryzyk miekkie MF D

finansowych zwigzanych z klimatem i Srodowiskiem,

ocena ich jakosci, kompletnosci i wiarygodnosci oraz organizacyjne MKIS

identyfikacja kluczowych brakéw: i zwigzane z

- kontynuacja i zakonczenie pracy nad mapami budowaniem

klimatycznymi dla czterech scenariuszy zmian klimatu zdolnosci

ze wskazaniem ekspozycji wszystkich polskich powiatow;

- rozszerzenie zakresu prac nad mapami klimatycz-

nymi o zagrozenia zwigzane ze srodowiskiem naturalnym.

5.2 Uruchomienie szeroko zakrojonego badania miekkie Polski Instytut K

w celu identyfikacji i oceny ilosciowej ryzyk
finansowych zwigzanych ze zjawiskami klimatycznymi

i Srodowiskiem naturalnym w Polsce:

- opracowanie tego badania w oparciu o wytyczne
opublikowane przez Siec na rzecz Ekologicznego Systemu
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Rekomendacja #5 Wsparcie przy gromadzeniu i dostepie do danych na temat ryzyka ESG i danych

Srodowiskowych

Finansowego (NGFS)%;

- publikacja wytycznych ttumaczacych, ktére czynniki
powinny zosta¢ wtgczone do oceny fizycznych ryzyk
zwigzanych ze zmianami klimatycznymi zgodnie

z definicjg zawartg w Taksonomii UE.

5.3 Uruchomienie bazy danych zwigzanych z klimatem miekkie MKi$ S
i Srodowiskiem dostepnej dla wszystkich interesariuszy:

- opracowanie mapy prezentujgcej fizyczne ryzyka organizacyjne | Polski Instytut
zwigzane ze zmianami klimatycznymi zgodnie z definicja i zwigzane z | Zrownowazonych
zawartg w Taksonomii UE w podziale na poszczegéine budowaniem Finansow

regiony i ryzykami zwigzanymi ze zmianami klimatycznymi.;  zdolnosci

5.4 Stworzenie bazy danych o sladzie weglowym miekkie Polski Instytut S
zawierajgcg Srednie wskazniki emisji CO2 dla Polski: Zréwnowazonych

- umieszczenie w bazie wskaznikéw emisji CO2 dla organizacyjne Finanséw
podstawowych materiatéw, produktéw i ustug i zwigzane z

z rozbiciem na poszczegdlne zakresy (1, 2, 3) emisji gazéw | budowaniem MRIT
cieplarnianych, jak réwniez dtugosc¢ cyklu zycia réznych zdolnosci

produktéw wg srodowiskowej oceny cyklu zycia (ang. life MKiS

cycle assessment, LCA);

- udostepnie w bazie Deklaracji Srodowiskowych MF

Produktu (ang. Environmental Performance Declarations,

(EPD)*;

-  zachecanie przedsiebiorstw do sktadania deklaracji

EPD przy pomocy ulgi podatkowej powigzanej z kosztami

sporzadzenia takiej deklaracji lub mozliwos¢ zgtoszenia

takich kosztow jako wydatkow kwalifikowalnych przy

ubieganiu sie o fundusze UE.

5.5 Wsparcie badan i innowacji zwigzanych z danymi miekkie MKi$ S
o ryzykach finansowych zwigzanych z klimatem organizacyjne

lub Srodowiskiem naturalnym: i zwigzane z

- kontynuacja projektu KLIMADA oraz rozwoj budowaniem

podobnych inicjatyw skupionych na jakosciowych zdolnosci

aspektach finansowych zmian klimatu oraz ryzykach

finansowych zwigzanych ze srodowiskiem naturalnym; finansowe

- zapewnienie finansowania ww. inicjatyw, w tym
wspoffinansowania ze srodkow UE.

2

N

Zob. miedzy innymi: NGFS, 2023. Nature-related Financial Risks: a Conceptual Framework to guide Action by Central Banks and
Supervisors. Dostepne pod adresem: https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_conceptual-framework-on-

nature-related-risks.pdf

28 Cf. the German database: https://www.oekobaudat.de/no_cache/en/database/search.html
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2.6 Rekomendacja 6. Popularyzacja uwzgledniania ryzyka ESG w procesie podejmowania decyzji

inwestycyjnych

Rekomendacja #6 Popularyzacja uwzgledniania ryzyka ESG w procesie podejmowania decyzji

inwestycyjnych

Opis

Filar

Transformacja rynku finansowego

Powigzania z innymi
rekomendacjami

Rekomendacja #5

Bariery, ktére
rekomendacja
ma eliminowac

* Niski popyt na zrownowazone pozyczki
* Niska podaz zrownowazonych projektow

Cel i uzasadnienie

Jednym z powodoéw braku popularnosci zielonych instrumentéw

finansowych, w tym instrumentéw dtuznych, na polskim rynku jest fakt, ze ich
oprocentowanie jest nieatrakcyjne dla podmiotéw zainteresowanych realizacjg
zielonych projektéw. Dzieje sie tak dlatego, ze metodologia kalkulowania
oprocentowania stosowana m.in. przez instytucje pozyczkowe nie uwzglednia
catosciowo ryzyka ESG. Gdyby ryzyko to byto faktycznie brane pod uwage

W procesie przyznawania pozyczek, oprocentowanie oferowane na
sfinansowanie zielonych projektéw mogtoby by¢ nizsze, ze wzgledu na ich
wiekszg odpornos¢ na ryzyko klimatyczne i transformacyjne w poréwnaniu

do podobnych inwestycji opierajgcych sie na paliwach kopalnych. Nalezy zatem
podja¢ dziatania w celu promocji odpowiedniego uwzglednienia ryzyka ESG
przez instytucje pozyczkowe i inne instytucje finansowe.

Wptyw na
realizacje Celow
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwencji

* Oficjalne rekomendacje KNF

* Publikacja komunikatéw na temat implementacji ram polityki i zarzqdzania
ryzykiem ESG przez publiczne organy finansowe i spotki Skarbu Parstwa
(zawierajgce ogdlny opis ww. ram?).

2 Przyjeto zatozenie, ze petne zarzadzanie ryzykiem ESG i ramy polityki nie moga by¢ publikowane ze wzgledu na poufnos¢.
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Rekomendacja #6 Popularyzacja uwzgledniania ryzyka ESG w procesie podejmowania decyzji

inwestycyjnych

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

6.1 Wypracowanie i implementacja rekomendacji miekkie KNF K-$

dla sektora bankowego w zakresie kalkulacji

i uwzgledniania ryzyka ESG przy podejmowaniu decyzji regulacyjne

o udzieleniu finansowania:

- wykorzystanie powigzanych standardéw autorstwa

Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EUNB),

Europejskiego Banku Centralnego (EBC) i innych

standardéw w procesie opracowywania rekomendacji.

6.2 Dawanie dobrego przyktadu - uwzglednianie miekkie MAP S

ryzyka ESG przy podejmowaniu decyzji finansowych

przez publiczne organy finansowe i spétki Skarbu organizacyjne | spotki Skarbu

Panstwa: i zwigzane z Panstwa

- wypracowanie i upublicznienie ram polityki budowaniem

i zarzadzania ryzykiem ESG w spotkach Skarbu Panstwa; zdolnosci

- zachecanie przedsiebiorstw panstwowych do

dostosowania sie do uznanych miedzynarodowych ram.

6.3 Wsparcie procesu opracowania wtasciwej miekkie KNF D

metodologii testéw warunkdéw skrajnych dotyczgcy

ryzyka klimatycznego: organizacyjne MKiS

- ocenia i wsparcie merytoryczne w zakresie i zwigzane z

istniejgcych modeli testéw warunkow skrajnych; budowaniem NBP

- wsparcie bankow i instytucji finansowych przy
opracowaniu lub wdrozeniu konkretnych modeli
ryzyka klimatycznego w celu uwzglednienia scenariuszy
testéw warunkoéw skrajnych zwigzanych z ryzykiem
klimatycznym i wygenerowania strat portfelowych
(organizacja, gromadzenie danych, interpretacja
wynikéw);

- przeprowadzenie ¢wiczenia edukacyjnego dla
bankoéw i instytucji finansowych oraz organéw nadzoru.

zdolnosci

\l/
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FILAR I1l. FINANSOWANIE TRANSFORMACJI

2.7 Rekomendacja 7. Wykorzystanie dziatan w obszarze finanséw publicznych jako dobrego

przyktadu i impulsu dla rozwoju rynku

Rekomendacja #7 Wykorzystanie dziatan w obszarze finanséw publicznych jako dobrego przyktadu

i impulsu dla rozwoju rynku

Opis

Filar

Finansowanie transformacji

Powigzania z innymi
rekomendacjami

Rekomendacje #8 - #9 - #10 - #11

Bariery, ktére
rekomendacja
ma eliminowac

* Brak ogdlnych wskazan, instrumentéw finansowych i mechanizméw kontroli,
ktore pozwolityby dostosowac finanse publiczne do celéw zréwnowazonego
rozwoju w Polsce i wesprzec¢ dekarbonizacje gospodarki przy jednoczesnym
wycofywaniu sie z dziatalnosci wysokoemisyjne;j.

* Brak przejrzystych informacji na temat czynnikéw zwigzanych z emisjami
i zrownowazonym rozwojem w odniesieniu do wydatkéw publicznych (budzet
panstwa, zaméwienia publiczne).

* Ryzyko zmiennosci kurséw walutowych i poziomu cen w trakcie realizacji
inwestycji dtugoterminowych (np. elektrownie jgdrowe).

\l/

Cel i uzasadnienie

l/
ICF

Centralna rola MF w procesie tworzenia budzetu oraz zarzgdzaniu programami
inwestycji publicznych jest potencjalnie najlepszym punktem wyjscia

do pobudzenia dziatah na rzecz klimatu. Korzystajac ze swojej pozycji, MF moze
nie tylko przeznaczac istotne sumy ze srodkéw publicznych na wydatki zbiezne
z zrbwnowazonymi celami, ale takze wysta¢ wazne sygnaty uczestnikom rynku.
Interesariusze podkreslali, ze brak przejrzystosci jezeli chodzi o role finanséw
publicznych w procesie dgzenia do zerowej emisji netto i zréwnowazonej
transformacji jest barierg dla rozwoju rynku.

Uczestniczac w procesie tworzenia budzetu, MF powinno dgzy¢

do zwiekszenia wolumenu lub przekierowania srodkéw publicznych na rzecz
dziatan i inwestycji, ktére sprzyjaja tagodzeniu i adaptacji do zmian klimatu

z zachowaniem spéjnosci z innymi celami rozwojowymi panstwa, w tym
ograniczania ubdstwa, poprawy wynikow osigganych przez poszczegolne
branze i zwiekszania konkurencyjnosci polskiej gospodarki. Pierwszym krokiem
jest tu wyposazenie przedstawicieli MF odpowiedzialnych za budzet w wiedze
na temat wptywu wydatkéw publicznych na klimat. Najwazniejszg kwestig

w tym kontekscie jest jednak uwzglednienie krajowych Sciezek transformacji
w kierunku zerowej emisji netto (zob. rekomendacja #1) we wszystkich
aspektach cyklu budzetowego.
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Rekomendacja #7 Wykorzystanie dziatan w obszarze finanséw publicznych jako dobrego przyktadu

i impulsu dla rozwoju rynku

Kluczowym narzedziem do osiggniecia ww. celu jest tzw. zielone
budzetowanie (ang. green budgeting??), czyli wykorzystanie procesu
budzetowego w celu poprawy dostosowania polityki fiskalnej do celéw
sSrodowiskowych. Podejscie to polega na wyraznym oznaczaniu i sledzeniu
wydatkéw publicznych pod katem czynnikdéw zréwnowazonego rozwoju oraz
audycie istniejgcych transferéw i programéw publicznych pod katem ich wktadu
w zrownowazony rozwoj3!. Daje to MF mozliwos¢ lepszego zrozumienia wptywu
budzetu panstwa na ww. cele, uzyskac wiecej informacji na potrzeby dalszych
decyzji budzetowych i ich komunikowania w przejrzysty sposéb. Przydatnym
narzedziem w tym zakresie mogg byc¢ istniejgce pomoce, jak TSI. Stworzenie
zielonego budzetu moze takze poméc identyfikacje wydatkéw kwalifikowalnych
emitenta zielonych obligacji panistwowych (zob. rekomendacje #8 i 9).

W odniesieniu do inwestycji publicznych, MF moze odgrywac kluczowg role
jezeli chodzi o uwzglednianie kwestii klimatycznych na wszystkich etapach
zarzadzania inwestycjami finansowanymi ze srodkéw publicznych. Jest to
niezwykle wazne ze wzgledu na fakt, ze: 1) poza inwestycjami prywatnymi,
potrzeba znaczgcych inwestycji publicznych, zeby zaspokoi¢ istniejgce potrzeby
inwestycyjne, 2) istotne inwestycje publiczne beda takze konieczne, by stworzy¢
i/lub zmodernizowac infrastrukture niezbedng do osiggniecia zerowej emisji
netto i uodpornienia polskie gospodarki na zmiany klimatyczne i katastrofy
naturalne, 3) inwestycje publiczne moga by¢ katalizatorem rozwoju w sektorach
niskoemisyjnych i znaczaco przyspieszyc ich rozkwit.

Powyzsze zatozenia mozna osiggnac poprzez:

* wpieranie rozwoju sektorowych planéw infrastrukturalnych zbieznych
z celami dekarbonizacji i zrbwnowazonego rozwoju, takich jak Centralny Port
Komunikacyjny, w celu utatwienia identyfikacji nowych projektéw i unikniecia
oceny inwestycji, ktére tylko nieznacznie przyczyniaja sie do redukcji emisji
i zwiekszajg ryzyko powstania tzw. aktywow osieroconych (ang. stranded
assets);

* uwzglednienie wptywu ryzyka fizycznego i transformacyjnego na inwestycje
publiczne;

* oszacowanie i uwzglednianie kosztéw spotecznych emisji dwutlenku wegla
w ocenie projektow ex-ante;

e wigczanie kryteriow odpornosci do projektéow zréwnowazonego zarzadzania

infrastrukturg;

30 Koalicja ministréow finanséw na rzecz dziatan w dziedzinie klimatu (2022), Wzmocnienie roli ministréw finanséw w prowadzeniu dziatan
w dziedzinie klimatu, dokument konsultacyjny.
31 M. Zioto (2020), Zréwnowazone Finanse, p. 118.
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* ocena wptywu zrownowazonej infrastruktury na rézne wymiary
zrownowazonego rozwoju (ekonomicznej, Srodowiskowej i spotecznej)

* popularyzacja modelu ESCO;

* wprowadzenie do oferty bankéw komercyjnych kredytéow na inwestycje
ukierunkowane na podniesienie efektywnosci energetycznej budynkow -
beneficjentem takich kredytéw powinni by¢ zaréwno wiasciciele
nieruchomosci, jak i podmioty gospodarcze realizujgce przedsiewziecia
zwigzane z termomodernizacja.

Whparcie ze strony MF jest rowniez niezbedne jezeli chodzi o realizacje
kluczowych, dtugoterminowych i strategicznych inwestycji energetycznych,
m.in. jagdrowych. W Polityka Energetyczna Polski 2040 przypisano energetyce
jgdrowej znaczacg role, jednak dtugoterminowe inwestycje wigzg sie z wysokim
ryzykiem zmiennosci kurséw walutowych i cen (inflacja). Poniewaz projekty
jadrowe maja byc realizowane w gtéwnej mierze przez spotki Skarbu Panstwa,
ryzyko mozna zmniejszy¢ przy pomocy dziatan publicznych, tj. opracowaniu
jasnych i odpornych mechanizméw finansowych dla inwestycji w energetyke
jadrowa, co mogtoby byc¢ zachetg dla prywatnych (zagranicznych) inwestoréw
do zaangazowania sie w takie przedsiewziecia. MF ma takze do odegrania
kluczowg role jezeli chodzi o petne wykorzystanie i mozliwie najefektywniejszg
absorpcje niezagospodarowanych funduszy i zrédet finansowania, szczegolnie
unijnych.

Przyjecie sSrodkéw towarzyszacych3? pozwoli zwiekszy¢ skutecznos¢ dziatan
finansowych panstwa, zwréci uwage na nieefektywnos¢ wydatkowania
funduszy publicznych i zwiekszy wiarygodnosc¢ tego procesu.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI
stuzgce do oceny
interwencji

 Zastosowanie tzw. zielonego budzetowania na poziomie krajowym
przy stworzeniu budzetu na 2025 rok

« Opracowanie planu wygaszania sybsydiow dla dziatalnosci zwigzanych
Z paliwami kopalnymi

32 Climate Bonds Initiative (2023), 101 polityk zréwnowazonego finansowania dla 1,5°C.
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Rekomendacja #7 Wykorzystanie dziatan w obszarze finanséw publicznych jako dobrego przyktadu

i impulsu dla rozwoju rynku

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

7.1 Szkolenie urzednikéw panstwowych twarde Rada D

odpowiedzialnych za budzetowanie Srodkéw Ministrow

panstwowych i programy inwestycji publicznych w MF organizacyjne

i poza resortem finanséw w celu wyposazenia ich i zwigzane z Wiasciwe

w umiejetnosci i kompetencje niezbedne budowaniem ministerstwa

do zrozumienia wptywu decyzji budzetowych zdolnosci

na cele klimatyczne i Srodowiskowe. Ustanowienie

minimalnych wymagan w zakresie takiej wiedzy

dla kluczowych stanowisk.

7.2 Ocena potrzeb finansowych zwigzanych miekkie MF K

z transformacja, wykorzystanie istniejgcych zasoboéw,

tak by napedzi¢ zréwnowazong transformacje finansowe MKi$S

we wszystkich sektorach gospodarki:

- identyfikacja i uwzglednienie potrzeb finansowych MFIPR

podczas aktualizacji kluczowych dokumentow strategicz-

nych (PEP 2040, KPEiK, dtugoterminowa strategia MRIT

emisyjna, q

- zwiekszenie poziomu absorpcji sub-krajowych zrédet
finansowania: Fundusze Europejskie (w ramach WRF
2021-2027, srodku z Funduszu Spojnosci i wspotfinanso-
wanie krajowe), srodki z KPO, Funduszu Modernizacyj-
nego oraz Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska

i Gospodarki Wodnej;

- przekierowanie wszystkich przychodéw z aukcji EU
ETS na finansowanie zréwnowazonej transformac;ji?,

z wyjatkiem przychodéw wykorzystywanych do
rekompensaty posrednich kosztéw emisji dwutlenku
wegla w sektorach lub podsektorach, ktore s

narazone na rzeczywiste ryzyko ucieczki emisji i state
monitorowanie sposobu ich wydatkowania.

33

Jak wskazuje ClientEarth, ,szczegétowa analiza danych przedstawionych w sprawozdaniach z wydatkowania srodkéw z EU ETS

do Komisji Europejskiej za lata 2013 - 2020 pokazuje, ze [w Polsce] blisko trzy czwarte sSrodkéw (2,97 mld euro) zostato wykorzystanych
na finansowanie dziatar niezgodnych z celem dyrektywy EU ETS 2, tj. redukcjg emisji CO2". Zrédto: ClientEarth, 2022. Nowy raport:
Kreatywna ksiegowos¢. Jak Polska marnuje srodki z EU ETS. Dostepny pod adresem: https://www.clientearth.pl/najnowsze-dzialania/
artykuly/nowy-raport-kreatywna-ksiegowosc-jak-polska-marnuje-srodki-z-eu-ets/
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7.3 Stosowanie tzw. zielonego budzetowania

na poziomie krajowym, w tym budzetu rocznego

i Srednioterminowych ram wydatkéw:

- okreslenie rol i obowigzkéw wraz z harmonogramem
dziatan i wymaganymi rezultatami oraz dobrze
zaprojektowanymi ramami prawnymi;

- zaplanowanie i raportowanie na temat zielonych
inwestycji w budzecie rocznym;

- wycigganie wnioskow z istniejgcych praktyk

w zakresie ekologicznego budzetowania w celu
opracowania wskaznikow stuzgcych do identyfikacji

i monitorowania udziatu zielonego budzetu w budzecie
rocznym w ramach stopniowego procesu;

- zapewnienie przejrzystosci i odpowiedzialnosci
poprzez informowanie o osiggnietych postepach;

- wykorzystanie wsparcia UE w celu promowania
zielonego budzetowania w catej Europie;

- bazujac na efektach zielonego budzetowania
opracowanie wykazu inwestycji publicznych, ktére
mogtyby zostac objete (lub w wyjatkowych przypadkach
refinansowane) emisjg zielonego/zréwnowazonego dtugu
publicznego.(patrz réwniez rekomendacja nr 9).

miekkie

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

twarde

regulacyjne
finansowe

KPRM

MF

Miedzyresortowa

grupa robocza

D+

7.4 Promowanie Srodkéw towarzyszacych w celu
zwiekszenia skutecznosci zréwnowazonych dziatan
w zakresie polityki finansowej:

- stopniowe wycofanie dotacji do paliw kopalnych
oraz praktyk szkodliwych dla ekosystemu

i przekierowania dostepnych srodkéw na dziatania
przyczyniajgce sie do zréwnowazonej transformacji.

twarde

regulacyjne

finansowe

KPRM

\l/

7.5 Opracowanie mechanizméw finansowania
kluczowych inwestycji dtugoterminowych w sektorze
energetycznym przez podmioty prywatne:

- uzgodnienie preferowanych instrumentéw

i wymogow finansowych, ktére inwestorzy muszg
spetnia¢, zeby méc uczestniczy¢ w finansowaniu
dtugoterminowych inwestycji publicznych

o strategicznym znaczeniu (w szczeg6lnosci energetyka
jgdrowa oraz obszary powigzane) przy pomocy
specjalnych warsztatow i publiczne dostepnej ankiety;
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- tagodzenie ryzyka walutowego i cenowego Polskie
zwigzanego z inwestycjami dtugoterminowymi Elektrownie
realizowanymi przez spotki Skarbu Panstwa za pomoca Jadrowe (PE))
specjalnych przepiséw dotyczacych waloryzacji ptatnosci

dla wykonawcy w umowach typu EPC (ang. Engineering, Izba
Procurement and Construction - projektowanie, Zarzadzajgcych
zaopatrzenie i budowa); Funduszami
- opracowanie, przyjecie i ogtoszenie mechanizmu i Aktywami
finansowania kluczowych inwestycji publicznych (IZFiA)

w sektorze energetycznym, w tym struktury finansowe;j
takich inwestycji.

\l/
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2.8 Rekomendacja 8. Uwolnienie potencjatu polskiego rynku korporacyjnych zréwnowazonych
instrumentéw dtuznych

Rekomendacja #8 Uwolnienie potencjatu polskiego rynku korporacyjnych zréwnowazonych

instrumentéw dtuznych

Opis

Filar Finansowanie transformacji

Powigzania z innymi Rekomendacje #2 - #7 - #9 - #10 - #11
rekomendacjami

Bariery, ktére * Niepewnos¢ co do atrakcyjnosci finansowej zielonych, zréwnowazonych
rekomendacja i zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem obligacji (ang. Green, Social,
ma eliminowac Sustainability and Sustainability-linked bonds, GSSS) w poréwnaniu

do innych instrumentow.

* Wysokie (w subiektywnej ocenie) koszty emisji w poréwnaniu do prostych
obligacji waniliowych oznaczajgce mniejszg atrakcyjnosc dla emitentow.

* Niepewne i niestabilne otoczenie prawne i instytucjonalne ograniczajgce
rozwoj rynku zréwnowazonych instrumentéw dtuznych. Niepewnos¢ co do
egzekwowania przepiséw chronigcych inwestoréw przez greenwashingiem.

* Brak spojnych i przejrzystych planéw transformacji, w tym odnoszacych
sie do spotek Skarbu Panstwa w kluczowych sektorach, co powoduije,
ze inwestorzy nie majg pewnosci, czy przychody zostang wydatkowane
zgodnie z przeznaczeniem.

* Brak odpowiednich umiejetnosci, kompetencji i przygotowania
organizacyjnego potencjalnych emitentéw (szczegélnie w przypadku MSP
i samorzadow lokalnych).

* Obawy przed potencjalnym greenwashingiem wsréd emitentow i inwestoréw.

* Brak spojnych i przejrzystych informacji oraz dziatan edukacyjnych
i promocyjnych ograniczajacy transparentnos¢ rynku.

* Brak dynamicznego rynku wtérnego dla réwnowazonych produktow
finansowych.

Cel i uzasadnienie Rozwaj rynku obligacji GSSS moze w znaczgcym stopniu przyczynic sie

do sfinansowania niskoemisyjnej transformacji polskiej gospodarki. Uwolnienie
petnego zdolnosci zrownowazonych instrumentéw dtuznych w Polsce utatwi
mobilizacje inwestycji publicznych i prywatnych na rzecz zréwnowazonej
transformacji rynkéw kapitatowych, wspomagajgc transformacje polskiej

gospodarki. Dlatego tez w ,Strategii rozwoju rynku kapitatowego” (SRRK)3

34 Strategia zostata przygotowana przez Ministerstwo Finanséw we wspotpracy z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju i byta
finansowana przez Komisje Europejskg w ramach programu wspierania reform strukturalnych.
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z 2019 roku podkreslono potrzebe analizy mozliwosci dalszego rozwoju
polskiego rynku zielonych obligacji, wzmocnienia zainteresowania inwestoréw
i aktywnego wsparcia ze strony uczestnikow rynku.

Rekomendacja #8 odnosi sie do braku strategicznej reakcji na potencjat
prywatnego rynku obligacji GSSS, a takze wykorzystania alternatywnych
instrumentéw finansowych, takich jak obligacje transformacyjne. Nalezy ja
rozwazac réwnolegle z rekomendacjg #9, w ktorej skoncentrowano sie na
rozwoju rynku publicznych zrownowazonych instrumentéw dtuznych,

oraz rekomendacja #10, w ktorej nakreslono bardziej holistyczne spojrzenie
na to, w jaki sposob plany transformacji moga utatwic przedsiebiorstwom
dostep do zréwnowazonego finansowania.

Celem niniejszej rekomendacji jest uwolnienie zdolnosci polskiego rynku
korporacyjnych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych poprzez dziatania
podejmowane na trzech poziomach.

Po pierwsze, nalezy podja¢ dziatania edukacyjne wsréd emitentéw

i inwestoréw w celu wyjasnienia ram prawnych i szeregu standardéw
miedzynarodowych, ktére lezg u podstaw korzystania z obligacji GSSS

i obligacji transformacyjnych przez polskie przedsiebiorstwa. Zmieniajgce sie
ramy legislacyjne zaréwno na poziomie krajowym (Ustawa o obligacjach

z 2015 roku3?, ,Ramy emisji zielonych obligacji” z Green Bond Report

On The Use Of Proceeds 2017/aktualizowany 2022, definicja ,obligacji
transformacyjnej” w Ustawie o zmianie niektérych ustaw w zwigzku

z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestoréw na tym
rynku z 2023 roku®¢) oraz na poziomie UE (standard europejskich zielonych
obligacji przyjety w 2023 roku3’) wymagajg stworzenia jasnych wytycznych,
ktore wzmocnityby zaufanie potencjalnych emitentéw do omawianych
instrumentow.

Jest to niezbedne, aby zacheci¢ uczestnikéw rynku do emitowania

i inwestowania w obligacje GSSS, ktére sg zgodne z dominujgcymi standardami
rynkowymi, co zwiekszy zaufanie inwestoréw do zrownowazonych projektéw
w Polsce, poprawi przejrzystos¢ rynku i bedzie przeciwdziatac
greenwashingowi. Standardy te wyznaczaja jednak takze bardziej
rygorystyczne obowigzki, nowe definicje i standardy, ktére nalezy

zharmonizowac z istniejacymi wytycznymi i praktykami rynkowymi.

35 Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (sejm.gov.pl)

36 Ustawa z dnia 16 sierpnia 2023 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz ochrony
inwestoréw na tym rynku (sejm.gov.pl)

37 Regulation (EU) 2023/2631 of the European Parliament and of the Council of 22 November 2023 on European Green Bonds and
optional disclosures for bonds marketed as environmentally sustainable and for sustainability-linked bonds (OJ L, 2023/2631, 30.11.2023)
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Po drugie, nalezy budowaé umiejetnosci i kompetencje potencjalnych
emitentéw, w tym edukowac ich na temat prawidtowego przebiegu procesu
emisji obligacji GSSS oraz kosztéw i korzysci (finansowych i niefinansowych)
zwigzanych z takg emisjg. Nalezy takze naswietla¢ potencjalnym emitentom
potrzebe opracowania obszernych i opartych na wiedzy naukowej planow
transformacji jako podstawy dla emisji obligacji GSSS (zob. rekomendacja #10).
Wazne jest takze, by podnosi¢ Swiadomos¢ polskich interesariuszy na temat
powszechnie przyjetych miedzynarodowych definicji, standardow i wymagan
w zakresie zréwnowazonych instrumentdéw dtuznych, a takze ich przydatnosci
z punku widzenia danej sytuacji inwestycyjnej czy przeznaczenia (projektu).
Produkty takie jak ,zielone obligacje”, ,zrownowazone obligacje”, ,obligacje
zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem”, ,obligacje transformacyjne” utatwia
przeprowadzenie zrownowazonej transformacji poszczegolnych dziatanosci

i sektorow w Polsce, jednak potrzeba znacznie wiekszej Swiadomosci

w zakresie ich wykorzystania, by zbudowac zaufanie rynku. Uzytecznos¢
obligacji transformacyjnych w rozumieniu polskiego ustawodawcy zostanie
takze zbadana przez MF. Instrumenty te zostang ocenione pod katem
miedzynarodowych wytycznych i ram, w tym EU GBS czy wytycznych ICMA

(w celu harmonizacji z rynkami zagranicznymi).

Wytyczne zwiekszg przejrzystos¢ rynku i utatwig zachowanie nalezytej
starannosci, w tym celu jednak muszg im towarzyszy¢ zewnetrzne procedury
weryfikacyjne. Obecnie Polska posiada ograniczone zasoby jezeli chodzi

o ustugi weryfikacji i sporzgdzania niezaleznych opinii zewnetrznych (SPO),
ktore czesto sg zlecane podmiotom zagranicznym. Budowanie zdolnosci

i wiedzy w tym obszarze przyczyni sie do zwiekszenia dostepnosci takich
ustug oraz obnizenia ich kosztu, a takze do rozwoju polskiego rynku
zrownowazonych instrumentéw dtuznych.

Po trzecie, sugeruje sie podjecie réznorakich srodkéw w celu zmniejszenia
wysokich kosztow zwigzanych emisjg obligacji GSSS. Warto podkreslic,
ze przed ich wdrozeniem nalezy wtasciwie oceni¢ wszystkie zamierzone

i niezamierzone skutki wprowadzanych srodkow.

Na koniec, nalezy zastosowac¢ srodki ukierunkowane na strone popytowa
synku obligacji GSSS, m.in. wprowadzi¢ nowy indeks zielonych obligacji
na Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie. Opierajgc sie na rosnacej
dojrzatosci rynku zielonych obligacji w Polsce i przewidywanym wzrosScie emisji
zielonych obligacji, utworzenie indeksu zielonych obligacji zarzgdzanego przez
GPW Benchmark3®, spotke-corke GPW, bytoby silnym sygnatem i zacheta

38 https://gpwbenchmark.pl/en-home
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Rekomendacja #8 Uwolnienie potencjatu polskiego rynku korporacyjnych zréwnowazonych

instrumentéw dtuznych

Wptyw na do dalszej emisji obligacji®®. Indeks dostarczatby jasnych informacji na temat
realizacje Celow rozwoju rynku i stanowitby zachete dla rozszerzenia rynku wtérnego zielonych
Zréwnowazonego instrumentéw dla inwestoréw w Polsce. Indeks powinien opierac sie na
Rozwoju (SDGs) dotychczasowych wysitkach GPW, ktére zaowocowaty powotaniem Warsaw

Sustainable Segment#°

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwenc;ji

* Roczna liczba i wolumen (w min EUR) wyemitowanych zielonych obligacji
rocznie w poréwnaniu do emisji zwyktych obligacji

* Roczna liczba i wolumen (w min EUR) wyemitowanych innych typow obligacji
GSSS w poréwnaniu do emisji zwyktych obligacji

* Lista kryteriow wyboru do indeksu zielonych obligacji do Il kw. 2026, indeksu
zielonych obligacji online do | kw. 2027

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

8.1 Objasnienie ram prawnych i szeregu miekkie MF 3

miedzynarodowych standardéw dotyczgcych obligacji

GSSS: organizacyjne ;| Polski Instytut

- wypracowanie publicznie dostepnego zasobu i zwigzane z Zréwnowazonych

informacji na temat standardéw regulacyjnych, budowaniem Finanséw

wytycznych i wymogoéw dotyczacych instrumentéw zdolnosci

zrownowazonego finansowania (EU GBS, ICMA) GPW

8.1 Wsparcie wdrozenia i uzytecznosci obligacji twarde MF 3

transformacyjnych w formie, w jakiej definiuje je

polskie prawo oraz ich zgodnosci z oczekiwaniami regulacyjne

rynku:

- zbadanie uzytecznosci obligacji transformacyjnych finansowe

poprzez przeprowadzenie petnej oceny wptywu

wprowadzenia krajowych regulacji w tym zakresie

3

©

KPMG (2021) Perspektywy rozwoju rynku zielonych obligacji w Polsce (https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/pl/pdf/2021/12/
pl-Raport-KPMG-na-zlecenie-MF-Perspektywy-rozwoju-rynku-zielonych-obligacji-w-Polsce.pdf)
40 https://gpwcatalyst.pl/notowania-obligacji-warsaw-sustainable-segment
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Rekomendacja #8 Uwolnienie potencjatu polskiego rynku korporacyjnych zréwnowazonych

instrumentéw dtuznych

(w poréwnaniu, na przyktad, do obligacji zwigzanych

ze zrownowazonym rozwojem) w potgczeniu z oceng
mozliwosci finansowania transformacji w Polsce przy
pomocy EU GBS do 2025 .

8.2 Rozwazenie réznych rozwigzan majacych na celu miekkie MF 3

zmniejszenie wysokich kosztéw emisji obligacji GSSS,

w tym: finansowe

- rozwazenie wprowadzenia ulgi podatkowej od

kosztow odsetkowych dla emitentéw obligacji GSSS

(niezaleznie od stosowanego standardu) i obligacji

transformacyjnych;

- rozwazenie wprowadzenia programu dotacji dla

MSP w celu pokrycia kosztéw statych zwigzanych z emisja

obligacji GSSS (ramy emisji zielonych obligacji, niezalezna

opinia zewnetrzna).

8.3 Dziatanie na rzecz budowy zdolnosci i wiedzy twarde Polski Instytut K

polskich dostawcéw niezaleznych opinii zewnetrznych Zréwnowazonych

(SPO): organizacyjne Finanséw

- wsparcie polskich dostawcéw SPO dgzacych i zwigzane z

do spetniania wymogéw niezbednych do uzyskania budowaniem

akredytacji ESMA w zakresie audytu europejskich zdolnosci

zielonych obligacji;

- wsparcie takich warunkéw rynkowych, w ktérych

polscy dostawcy SPO bedg mogli konkurowac pod

wzgledem ceny i jakosci;

- zbadanie mozliwosci wigczenia ustug SPO do zakresu

kompetencji Polskiego Instytutu Zrownowazonych

Finansow.

8.4 Promowanie ptynnosci rynku poprzez opracowanie miekkie GPW D+

i wdrozenie polskiego indeksu zielonych obligacji

jako jasnego wyznacznika rynku wtérnego zielonych organizacyjne Grupa

instrumentéw finansowych. i zwigzane z Kapitatowa

budowaniem GPW
zdolnosci
\I/ Ministerstwo Funded by
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2.9 Rekomendacja 9. Wykorzystanie potencjatu publicznych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych

Rekomendacja #9 Woykorzystanie potencjatu publicznych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych

Opis

Filar Finansowanie transformacji

Powiagzania z innymi Rekomendacje #2 - #7 - #8 - #10 - #11 - #12
rekomendacjami

Bariery, ktére e Brak przywddztwa ze strony sektora publicznego jezeli chodzi
rekomendacja o transformacje polskiego rynku kapitatowego.
ma eliminowac * Bariery prawne i instytucjonalne dotyczace zielonych i innych obligacji GSSS.
* Brak wystarczajgcych umiejetnosci wsrdéd interesariuszy publicznych

i odpowiednich zasobdw organizacyjnych.

Cel i uzasadnienie W 2016 roku Polska stata sie pionierem w obszarze zréwnowazonego
finansowania w UE, bedac pierwszym panstwem cztonkowskim, ktére
wyemitowato zielone obligacje skarbowe. Obecnie interesariusze publiczni
stojg przed szansg na wykorzystanie kapitatu prywatnego do sfinansowania
transformacji polskiej gospodarki.

Idgc w slad za rekomendacjag #8 dotyczacg rynku korporacyjnych obligacji GSSS,
w rekomendacji #9 skupiono sie na kwestii uwolnienia zdolnosci polskiego
rynku publicznych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych, prezentujac,

w jaki sposob poszczegdlne podmioty publiczne mogg poprzez dobry

przyktad przyczyniac sie do dalszego pobudzenia i wykorzystania prywatnych
inwestycji w celu sfinansowania zréownowazonej transformacji na polskim
rynku kapitatowym. W ponizszych rozwazaniach wzieto pod uwage trzy typy
podmiotow publicznych:

Po pierwsze, cho¢ nie jest to w tym momencie priorytet, rzad centralny
powinien komunikowac¢ swoje stanowisko i ambicje w odniesieniu do emisji
zielonych obligacji skarbowych (sovereign green bonds). Pionierska emisja
zielonych obligacji skarbowych nie znajduje obecnie kontynuacji w zadnym
dtugoterminowym planie w tym zakresie. Jak wspomniano przy okazji
omawiania rekomendacji #7, korzystne w tym procesie moze by¢ zielone
budzetowanie. Elementem uzupetniajgcym mogtby by¢ mechanizm zwiekszania
udziatu ministerstw w zrownowazonym finansowaniu, tj. przeznaczania coraz
wiekszego odsetka wydatkoéw na dziatalnos¢ zréwnowazonga. Biorgc pod uwage
skale transformacji, z ktérg musi sie zmierzy¢ polska gospodarka, emisja
zielonych obligacji skarbowych moze stac sie silnym sygnatem dla rynku,

w tym licznego grona zagranicznych inwestoréw gotowych zainwestowac

w takie obligacje, co utatwitoby dalszy wzrost rynku korporacyjnych obligacji GSSS.

\l/ Ministerstwo
— Finanséw
Vg

ICF

Funded by
the European Union




Rekomendacja #9 Woykorzystanie potencjatu publicznych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych

Komunikacja odpowiedniego stanowiska panistwa powinna by¢ Scisle zwigzana
ze strategig dekarbonizacji polskiej gospodarki, kryteriami Taksonomii UE

oraz Celami Zréwnowazonego Rozwoju (SDGs) oraz w zgodzie z najlepszymi
praktykami rynkowymi#!.

Po drugie, polskie instytucje rozwojowe, w tym grupa Polskiego Funduszu
Rozwoju (PFR) i jej podmioty zalezne, oraz spétki Skarbu Paistwa powinny
ustali¢ plany emisji obligacji GSSS. Instytucje rozwoju powinny rozwazy¢

takze petnienie roli gtéwnego krajowego inwestora, aby przyciggnac innych
uczestnikow rynku i unikng¢ wypierania kapitatu prywatnego. Obecnie brak
jest jasnego mechanizmu, ktéry zachecatby banki rozwoju i spétki Skarbu
Panstwa do poszukiwania zréwnowazonego finansowania na rynku obligacji
lub innych instrumentéw dtuznych. Jasne plany emisji stanowitby zachete do
koncertowania sie na projektach zréwnowazonych, a ponadto przyczynitby

sie do rozwoju rynku kapitatowego, co bytoby Zzrédtem nowych szans
inwestycyjnych dla lokalnych inwestoréw instytucjonalnych. Doktada lista
podmiotow, ktére zobowigzanych do publikowania planéw emisji obligacji GSSS
powinna zosta¢ ustalona przez MF we wspotpracy z wybranymi ministerstwami.

Po trzecie, nalezy przyja¢ odrebne podejscie w odniesieniu do mniejszych
jednostek samorzadu terytorialnego (JST), ktére majg w planach rézne
dziatania inwestycyjne zwigzane ze Srodowiskiem i klimatem w nadchodzgcych
latach, ale borykajg sie z powaznymi ograniczeniami budzetowymi i pozosta-
jg zalezne od transferéw krajowych. Co wiecej, jak dotychczas, obligacje
komunalne stanowity znikomg cze$¢ zadtuzenia polskich JST, ktére zdomino-
wane jest przez kredyty bankowe. Zrownowazone projekty stanowig okazje
do wykorzystania obligacji komunalnych, jednak ich emisja pozostaje barierg
dla JST i nie wchodzi obecnie w zakres krajowych ram zielonych obligacji.
Eliminujgc bariery wejscia ograniczajgce rozwoéj rynku zrownowazonych
obligacji komunalnych, MF i odpowiednie organy publiczne moga poprawic
dostep JST do zréwnowazonych instrumentéw. Ponadto specjalny organ
centralny mégtby wspierac grupowanie kilku projektéw zréownowazonych

i finansowanie ich za pomocg obligacji komunalnych (ang. pooling).

Wptyw na realizacje
Celéw Zréwnowazo-
nego Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI * Roczny wzrost zréwnowazonego zadtuzenia paristwa w ramach programu
stuzace do oceny emisji instrumentow dtuznych o X%
interwencji * Emisja X zréwnowazonych obligacji przez samorzqdy lokalne do IV kw. 2025

41 Lewandowski W., Smolenska A. (2023), Member States Sovereign Green Bond Issuance and the Development of Local Green Bond
Markets in the EU, in Munoz D.R., Smoleriska A. (eds.) (2023), Greening the Bond Market. A European Perspective, pp. 51-77
(https://link.springer.com/book/10.1007/978-3-031-38692-3).
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Rekomendacja #9

Wykorzystanie potencjatu publicznych zréwnowazonych instrumentéw dtuznych

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji
9.1 Doprecyzowanie stanowiska i ambicji rzadu miekkie MF 3
w zakresie emisji zielonych obligacji skarbowych. regulacyjne
9.2 Zobowigzanie instytucji rozwoju i spétek Skarbu twarde MF 3
Panstwa do przyjecia strategii emisji obligacji GSSS. finansowe Instytucje
Rozwoju
spotki Skarbu
Panstwa
9.3 Zwiekszenie zdolnosci samorzadoéw lokalnych miekkie MF D
w zakresie emisji zréownowazonych instrumentéw organizacyjne Publiczna
dtuznych: i zwigzane z | instytucja rynku
- stworzenie corocznego programu dotacji na pokrycie | budowaniem finansowego,
kosztow statych emisji zrownowazonych obligacji przez zdolnosci ktéra
samorzady lokalne; wspotpracowata
- zbadanie dtugoterminowych mozliwosci wytaczenia z JST w przesztosci
zrownowazonych obligacji z zasady ograniczenia twarde
zadtuzenia JST (art. 243 Ustawy o finansach publicznych); regulacyjne
- kompleksowa analiza celowosci utworzenia organu finansowe
centralnego, do ktérego kompetencji bedzie naleze¢ gru-
powanie zrownowazonych projektéw inwestycyjnych JST.
9.4 Dalsze wzmocnienie roli Banku Gospodarstwa twarde MF D
Krajowego w zakresie wspierania JST w analizie: finansowe Publiczna

- emisji zrownowazonych obligacji w celu
sfinansowania grup projektow;

- emisji zielonych obligacji denominowanych
w walutach obcych;

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem

instytucja rynku
finansowego,
ktéra
wspotpracowata

\l/

- dystrybucji pozyskanych srodkéw pomiedzy JST. zdolnosci 1z JST w przesztosci
Polski Instytut
Zréwnowazonych
Finanséw
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2.10 Rekomendacja 10. Wsparcie przy opracowaniu opartych na wiedzy naukowej planéw transformacji

przez polskich przedsiebiorcéw, ze szczegdlnym uwzglednieniem MSP.

Rekomendacja #10 Wsparcie przy opracowaniu opartych na wiedzy naukowej planéw transformacji

przez polskich przedsiebiorcéw, ze szczegélnym uwzglednieniem MSP

Opis

Filar

Finansowanie transformacji

Powigzania z innymi
rekomendacjami

Rekomendacje #2 - #3 - #7 - #8 - #9 - #10 - #12

Bariery, ktére
rekomendacja
ma eliminowac

* Brak spojnych i przejrzystych planéw transformacji, w tym planéw
transformacji spotek Skarbu Panstwa w kluczowych sektorach, przektadajgcy
sie na niepewnos¢ inwestorow co do przeznaczenia pozyskanych srodkow
zgodnie z ich przeznaczeniem.

* Niska jakos¢ tadu korporacyjnego w kontekscie zrownowazonej transformacji.

* Brak wystarczajgcego wolumenu zréwnowazonego finansowania prywatnego
potrzebnego do zrealizowania transformacji polskiej gospodarki.

* Niewystarczajgca sprawozdawczos¢ i dostepnosc¢ danych potrzebnych
firmom do opracowania oferty zrownowazonego finansowania
dla podmiotéw finansujgcych.

* Na poziomie MSP problem kosztéw, skali, niewystarczajgcych zasobéw
i braku Swiadomosci.

Cel i uzasadnienie

Przeptywy srodkow finansowych na dziatalnos¢ zréwnowazong w Polsce sg
obecnie zdominowane przez fundusze publiczne. ,Strategia rozwoju rynku
kapitatowego” (SRRK) stanowi jednak istotng szanse wsparcia zrbwnowazonej
transformacji polskiej gospodarki poprzez mobilizacje kapitatu prywatnego

i skierowanie przeptywéw inwestycyjnych na zréwnowazone dziatania.

Niezbednym warunkiem materializacji ww. przeptywdw jest opracowanie
wiarygodnych planéw transformacji na poziomie poszczegdlnych
przedsiebiorstw. Jak napisano w wydanym w czerwcu 2023 roku przez ICMA
,Podreczniku finansowania transformacji klimatycznej” (ang. Climate Transition
Finance Handbook), ,przyjecie strategii dotyczacej kwestii zwigzanych ze
zmianami klimatu jest warunkiem wstepnym emisji instrumentéw GSS
zwierajgcych elementy »transformacji« [...] Strategia transformacji klimatycznej
emitenta powinna by¢ oparta na nauce (tj. by¢ ukierunkowana na ograniczenie
wzrostu Sredniej globalnej temperatury do 1,5°C, a przynajmniej znacznie
ponizej 2°C w poréwnaniu z poziomami sprzed epoki przemystowej)*”.

42 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-updates/Climate-Transition-Finance-Handbook-CTFH-June-

2023-220623v2.pdf
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Rekomendacja #10 Wsparcie przy opracowaniu opartych na wiedzy naukowej planéw transformacji

przez polskich przedsiebiorcéw, ze szczegélnym uwzglednieniem MSP

Przyjecie przez przedsiebiorcow planéw transformacji zgodnych

z ,Porozumieniem paryskim” utatwi mobilizacje zrownowazonych inwestycji,
wysytajgc inwestorom silny sygnat odnosnie dtugoterminowej realizacji duzych
zrownowazonych projektow inwestycyjnych43.

Opracowanie wiarygodnych planéw transformacji pozostaje wyzwaniem

dla wielu polskich przedsiebiorstw, zwtaszcza tych mniejszych. Celem
niniejszej rekomendacji jest okreslenie szeregu srodkow, ktére moga utatwic
przedsiebiorcom, w szczegélnosci MSP, ten proces.

Opierajac sie na krajowych i sektorowych sciezkach transformacji

(zob. rekomendacja #1), MF wraz z Polskim Instytutem Zréwnowazonych
Finanséw i innymi podmiotami, takimi jak banki rozwoju (krajowe

i miedzynarodowe), mogtyby wspiera¢ przedsiebiorcéw, w szczegdlnosci
MSP, w rozwijaniu ich zdolnoéci i kompetencji niezbednych do
opracowywania wiarygodnych i opartych na nauce planéw transformacji
opartych na najnowszym stanie wiedzy i dostepnych $rodkach w celu
rozwigzania problemow w poszczegélnych sektorach. Pozwolitoby to takze
przedsiebiorstwom wyodrebni¢ aktywa, ktére mogtyby zosta¢ sfinansowane
z emisji zielonych obligacji korporacyjnych.

Ponadto, mniejszym podmiotom, takim jak MSP, brakuje zasobéw i wiedzy
w zakresie mozliwosci uzyskania finansowania transformacyjnego, a takze
danych i zdolnosci sprawozdawczych niezbednych do przedstawienia
inwestorom petnej oferty zréwnowazonego finansowania. MSP powinny
otrzymac wsparcie instytucjonalne w celu agregowania projektéw i uzyskania
tatwiejszego dostepu do finansowania.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwenc;ji

« Ogfoszenie planéw transformacji przez X duzych przedsiebiorstw i X MSP
zaktadajgcych osiggniecie neutralnosci klimatycznej do 2050 roku, wraz
Z konkretnymi projektami inwestycyjnymi

* Wzrost wolumenu zréwnowazonych obligacji korporacyjnych wyemitowanych
przez przedsiebiorstwa z sektora X o X rocznie

4 Climate Bonds Initiative (2023), 101 polityk zréwnowazonego finansowania dla 1,5°C
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Rekomendacja #10 Wsparcie przy opracowaniu opartych na wiedzy naukowej planéw transformacji

przez polskich przedsiebiorcéw, ze szczegélnym uwzglednieniem MSP

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

10.1  Wsparcie przyjecia planéw transformacji miekkie MF S

przez przedsiebiorstwa, szczegélnie MSP, w zgodzie regulacyjne

z zatozeniami klimatycznymi do 2030 i 2050 roku, MKiS

krajowymi i unijnymi standardami i wytycznymi finansowe

regulacyjnymi (tj, unijnymi wymaganiami w zakresie MFiPR

ujawnien przedsiebiorstw niefinansowych): organizacyjne

- opracowanie wytycznych i wzorcéw pomocnych przy i zwigzane z Polski Instytut

tworzeniu planéw; budowaniem | Zréwnowazonych

- ustanowienie podmiotu wspierajgcego przedsiebior- zdolnosci Finansow

cOW W procesie przygotowywania i przyjmowania planow;

- zbadanie mozliwosci wtgczenia innych celow

Srodowiskowych do planéw transformacji klimatycznej;

- zbadanie mozliwos$ci wprowadzenia zachet dla

przedsiebiorcéw (np. poprzezulgi podatkowe na koszty

zwigzane z audytami energetycznymi lub kalkulacjg $ladu

weglowego).

10.2  Zachecanie przedsiebiorstw niefinansowych do miekkie MF 3

wspierania transformacji sektoréw wysoko emisyjnych: finansowe

- zwiekszanie wiedzy i zdolnosci umozliwiajacych MRIT

zidentyfikowanie dziatanosci zgodnej z Taksonomig UE
w sektorach kluczowych#

- okreslenie, wprowadzenie i promocja szeregu
okreslonych instrumentéw finansowych w sektorach,
w ktoérych transformacja jest szczegdlnie trudnym
wyzwaniem - sektorze transportowym (np. leasing),
przemystowym np. umowy odkupu energii (PPA), nieru-
chomosci (pozyczki na wydajnos¢ energetyczng; emisja
zielonych obligacji przez developerdw) i rolnictwa (e.g.
mechanizmy agregowania projektow, kredyty weglowe)

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

Polski Instytut
Zroéwnowazonych
Finanséw

Kluczowe sektory rozumiane jako nastepujace kody PKD: D35 - Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng
i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych; C23 - Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych; H49 -
Transport [gdowy; F - Budownictwo; C20 - Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych. Lista opracowana w toku prac nad
Raportem Diagnostycznym, w dialogu z Ministerstwem Rozwoju i Technologii oraz w nawigzaniu do Taksonomii UE
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Rekomendacja #10 Wsparcie przy opracowaniu opartych na wiedzy naukowej planéw transformacji

przez polskich przedsiebiorcéw, ze szczegélnym uwzglednieniem MSP

10.3  Szczegéblne $rodki dotyczace MSP

- stworzenie listy wydatkow kwalifikowanych

i kryteriow kwalifikowalnosci dla MSP, wsparcie

w ustaleniu istotnych celéw i monitoringu

- organizacja dorocznego programu dotacji

do kosztéw statych emisji zréwnowazonych obligacji
przez MSP

miekkie
finansowe

organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

MF

Istotne spofki
Skarbu Panstwa /
przedsiebiorstwa

prywatne (duze
i MSP) / podmioty
sprawujace
kontrole
wiascicielskg nad
spo6tkami Skarbu
Panstwa

GPW

wm
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2.11 Rekomendacja 11. Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwoj ekosystemu czystych technologii.

Rekomendacja #11 Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwoj ekosystemu czystych technologii

Opis

Filar Finansowanie transformacji

Powigzania z innymi Rekomendacje #7 - #8 - #9 - #10
rekomendacjami

Bariery, ktére * Finansowanie innowacji, zwtaszcza w zakresie czystych technologii,
rekomendacja szczegolnie na etapach poczatkowych, stanowi wyzwanie, ktére do tej pory
ma eliminowac w znacznej mierze uzaleznione byto od funduszy UE.

* Mato atrakcyjne warunki ogélne inwestowania w czyste technologie
(np. dostep do kapitatu, niepewne zyski dla inwestoréw).

e Finansowanie duzych przedsiebiorstw, w przypadku gdy oferta dostosowana
do MSP nie jest juz dostepna (ze wzgledu na ograniczenia dotyczgce pomocy
publicznej z uwagi na ograniczenia wielkosci firmy, ktéra moze ubiegac sie
0 wsparcie), a zatem wymaga alternatywnych mechanizmoéw finansowania,
aby sprostac nieoptymalnym sytuacjom inwestycyjnym.

* Trudnosci w osiggnieciu korzysci skali, ktére wywartyby wymierny i mierzalny
wptyw na polskg gospodarke - bardzo niska pozycja Polski w Europejskim
Indeksu Ekoinnowacji (ang. European Eco-Innovation Scoreboard) w 2022 jest
jednym z wyznacznikéw ogromu pracy, ktory nalezy wykonac.

* Niedostateczna skala finansowania typu venture capital i private equity dla
przedsiebiorstw innowacyjnych i szybko rozwijajacych sie w sektorze czystych
technologii, pomimo istnienia inicjatyw wspieranych przez fundusze UE.

W latach 2007-2013,2014-2020 i 2021- 2027 Polska skorzystata ze znaczacych
funduszy unijnych przeznaczonych przede wszystkim na wzmacnianie krajowe;j
innowacyjnosci oraz wspieranie badan i rozwoju nowych produktéw przez
prywatne polskie firmy4. Srodki te ptynety poprzez réznie instrumenty, tj.:
Wspierania Innowacji, kredyt technologiczny“, kredyt ekologiczny czy
gwarancja Biznesmax*’.

Cel i uzasadnienie Pomimo tych przeptywéw finansowych polski rynek venture capital (VC)
pozostaje stabo rozwiniety w poréwnaniu do innych krajow UE, co negatywnie

wptywa na polskg gospodarke i konkurencyjnos¢, w tym w sektorze czystych

45 Dan Breznitz & Darius Ornston, EU financing and innovation in Poland, EBRD Working Paper No0.198, Jan 2017

46 BGK zawart w grudniu 2022 r. umowe z Ministerstwem Funduszy i Polityki Regionalnej na petnienie funkcji instytucji posredniczacej
dla tych dwdéch nowych instrumentéw w ramach finansowych UE na lata 2021-2027.

47 Byto to bezptatne poreczenie sptaty kredytu udzielane przez Fundusz Gwarancyjny wspierajacy innowacyjne przedsiebiorstwa, ktére
chcga sfinansowa¢ rozwéj dziatalnoéci firm z sektora MSP, w tym projekty o efekcie ekologicznym. Uzyskanie poreczenia umozliwia
otrzymanie doptaty do oprocentowania kredytu objetego poreczeniem. Gwarancja obejmuje do 80% kwoty kredytu i maksymalnie
2,5 min EUR. Gwarancja ta jest finansowana w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozw6j i zostata zawieszona w czerwcu
2022 roku.
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Rekomendacja #11 Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwoj ekosystemu czystych technologii

technologii. W Eco-Innovation Scoreboard za rok 2022, opublikowanym przez
Komisje Europejska, Polska wcigz zajmowata przedostatnie miejsce, w tak
zwanej ,grupie poscigowej” (catching-up group), znacznie ponizej sredniej
unijnej*. Do systemowych przyczyn takiego stanu rzeczy w Polsce zalicza sie*:

* wysoki koszt wdrozenia;

e trudny dostep do kapitatu;

* niepewny zwrot z inwestycji;

* staby system zachet gospodarczych i fiskalnych promujgcych ekoinnowacje;

* brak wykwalifikowanej sity roboczej wspierajgcej wdrazanie czystych
technologii na wczesnym etapie rozwoju i inwestycji.

Podczas gdy rynek pozostaje ogdlnie wymagajacy w zakresie wspierania
innowacyjnych start-upow, zwtaszcza w sektorze czystych technologii, sg
obiecujgce oznaki poprawy sytuacji:

* Pod koniec 2023 roku wzrosta liczba rund A i B®, co oznacza, ze do bardziej
rozwinietych spotek w koncu trafit kapitat®';

* W 2023 roku zaczat dziata¢ Program®? European Funds for a Modern
Economy (FENG). Z budzetem w wysokosci 36 mld PLN (7,9 mld EUR) oraz
naciskiem potozonym na zielone dziatalnosci gospodarcze, badania i rozwdj
ma potencjat stania sie czynnikiem, ktéry odmieni Polski ekosystem
finansowy, zwtaszcza wzigwszy pod uwage ambicje udzielania wsparcia
w catym cyklu innowacji: od stadium przedbiznesowego, do wczesnej fazy
rozwoju i dalszej ekspansji;

e ,Fundusz Funduszy PFR GreenHub (FoF)” jest jednym z aktywnych specjalis-
tycznych wehikutéw inwestycyjnych PFR Venture, koncentrujgcym sie
na wspieraniu i czerpaniu korzysci z trwajgcej transformacji energetycznej
polskiej i globalnej gospodarki. PFR GreenHub FoF dgzy do inwestowania
w wyspecjalizowane fundusze VC i growth equity dziatajgce w obszarze
technologii klimatycznych z pulg inwestycyjng od 5 do 25 min EUR na fundusz
inwestycyjny>3. W ciggu ostatnich 2,5 roku FoF dokonat szesSciu inwestycji
w wyspecjalizowane fundusze VC i growth equity®$, w tym jeden z siedzibg
w Polsce, na tagczng kwote 105 min EUR;

48 Tablica wynikéw opiera sie na 16 wskaznikach wykorzystywanych do uzyskania ogélnego wyniku ztozonego, z kluczowymi
spostrzezeniami generowanymi na przyktad na temat organizacji zarejestrowanych w ISO14001 i wydajnosci zasobéw w zakresie
materiatéw, wody, energii i intensywnosci emisji gazéw cieplarnianych. Zrédto: https://green-business.ec.europa.eu/eco-innovation_en

4 Zobacz raport dotyczacy Polski w 2019 r. w ramach Planu dziatarh w zakresie ekoinnowacji Polska | Plan dziatarh w zakresie eko
innowacji (archive-it.org)

%0 Serie A, Bi C to rundy finansowania, ktére zazwyczaj nastepujg po ,finansowaniu zalgzkowym" i ,inwestowaniu aniotéw”, zapewniajac
inwestorom zewnetrznym mozliwos¢ zainwestowania gotowki w rozwijajacg sie firme w zamian za kapitat lub czeSciowg wtasnosc.
Rundy finansowania serii A, B i C sg oddzielnymi zdarzeniami zwigzanymi z pozyskiwaniem funduszy. Terminy pochodzg od serii akcji
emitowanych przez spétke poszukujacg kapitatu. Zrédto: Investopedia, 2023. Finansowanie serii: A, B i C. Dostepne pod adresem:
https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/102015/series-b-c-funding-what-it-all-means-and-how-it-works.asp

51 See PFR Ventures Q3 2023 Market outlook

2 https://www.nowoczesnagospodarka.gov.pl/

3 https://pfrventures.pl/program-dla-vc/pfr-green-hub-fof

5 Nalezg do nich: Lakestar, Northzone, Contrarian Ventures, Eurazeo, General Atlantic i Montis Capital. Montis Capital jest polska firmg VC.
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Rekomendacja #11 Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwdj ekosystemu czystych technologii

* W grudniu 2021 roku Narodowe Centrum Badan i Rozwoju (NCBR), Polski
Fundusz Rozwoju (PFR) i PFR Ventures podpisaty porozumienie na rzecz
wsparcia ochrony klimatu i Srodowiska, skoncentrowane na rozwoju
technologii ekologicznych/srodowiskowych®s. Do dyspozycji firm jest zaréwno
kapitat, jak i pomoc techniczna.

Celem niniejszej rekomendacji jest wsparcie wzrostu preznego ekosystemu
czystych technologii w Polsce, zaczynajac od omoéwionych wyzej inicjatyw.
Ponadto rekomendacja zmierza do skoordynowania dziatan innowatoréw,
inwestorow i decydentow, aby przeksztatci¢ Polske w regionalne centrum
czystych technologii. Jest to kluczowe, aby Polska mogta wykorzysta¢ swoja
transformacje w celu wzmocnienia swojej konkurencyjnosci i pozycji

w europejskich i Swiatowych tancuchach dostaw. W tym kontekscie Polska
mogtaby przewodzi¢ innowacjom w sektorach trudnych do zdekarbonizowania
z uwagi na ich znaczaca role w polskiej gospodarce.

Biorgc pod uwage, ze Ministerstwo Finanséw pracuje juz nad odrebng strategia
wspierania rozwoju polskiego rynku VC i PE, zalecenie to powinno zostac
zintegrowane z tymi pracami, a nie skutkowac oddzielnym strumieniem prac.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwencji

* Wolumen inwestycji (w mIn EUR) zebranych w funduszach koncentrujgcych
sie na technologiach czystych

* Wolumen inwestycji (w min EUR) wyptaconych przez fundusze
ukierunkowane na czyste technologie spétkom portfelowym

* Wolumen inwestycji publicznych (w mIn EUR) wyptaconych z instrumentow
UE na innowacje i przedsiebiorstwa w obszarze czystych technologii

* Wolumen inwestycji prywatnych (w min EUR) wyptaconych na innowacje
i przedsiebiorstwa w obszarze czystych technologii (i lewarowanych
instrumentami publicznymi)

55 https://pfr.pl/en/news/ncbr-pfr-and-pfr-ventures-together-for-green-technology.html
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Rekomendacja #11 Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwoj ekosystemu czystych technologii

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki

Typ

Interesariusze

Czas
realizacji

11.1  Wsparcie powstania ekosystemu w obszarze
czystych technologii:

- wspieranie przedsiebiorczosci na uczelniach
wyzszych;

- zbadanie mozliwosci zapewnienia ukierunkowanych
dotacji, w tym poprzez odliczenia podatkowe na badania
i rozwdj, przyspieszong amortyzacje w celu zachecenia
przedsiebiorstw, w tym MSP, do inwestowania w czyste
technologie Zorganizowanie pilotazowych spotkan
matchmakingowych miedzy twércami projektow a
finansistami. Organizowanie pilotazowych spotkan
matchmakingowych miedzy deweloperami projektow a
finansistami.

miekkie
finansowe

MF

MNiSW

wm

11.2  Powotanie nowej inicjatywy jednoczgcej polski
ekosystem czystych technologii w celu wejscia a droge
transformacji Polski w regionalne centrum czystych
technologii:

- zbadanie mozliwosci powotania inicjatywy ,Clenatech
dla Polski” na wzér podobnych inicjatyw we Francji,

w krajach nordyckich i battyckich;

- wspotpraca z inicjatywami takimi jak Cleantech

for Europe w celu pozyskania najaktualniejszej wiedzy
na temat rynku, potrzeb inwestycyjnych

w poszczegolnych sektorach oraz ogdlnego stanu
przeptywow inwestycyjnych z funduszy VC do tego
rozwijajgcego sie sektora;

- bezposrednia wspoétpraca z innowatorami

w dziedzinie czystych technologii, finansistami, klastrami
regionalnymi i innymi inicjatywami dziatajgcymi w Polsce
w celu informowania o tej inicjatywie i aktywizacji rynku
- uwzglednienie inicjatyw na szczeblu UE, takich jak
programy STEP oraz Horyzont Europa, ktére moga
znaczgco przyczynic sie do finansowania innowacyjnych
rozwigzan w zakresie czystych technologii
sSrodowiskowych (clean-tech).

miekkie
organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

MKiS
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Rekomendacja #11 Wdrozenie strategii wspierajgcej rozwoj ekosystemu czystych technologii

11.3  Sciste monitorowanie i ocenianie istniejgcych miekkie MF S
programoéw ukierunkowanych na sektory czystych organizacyjne MFiPR
technologii (tj. program FENG, PFR GreenHub FoF i zwigzane z BGK/ PFR
itp.) w celu (1) okreslenia skutecznosci wyptat, budowaniem Ventures
(2) sprawdzenia, czy istniejgce programy dobrze zdolnosci
odpowiadajg na potrzeby rynku oraz (3) informowania
o potencjalnych przysztych interwencjach:
- zapewnienie niezaleznej oceny odpowiednich
programéw na zasadzie indywidualnej i zbiorowej,
z wystarczajgca wiedzg rynkowa i sektorowg, aby
zakwestionowac instytucje zarzadzajacg w zakresie
interwencji sektorowych i pomo6c w udoskonaleniu
programaw, jesli nie zapewnig one wsparcia dla czystych
technologii.
- oceni¢ catkowitg wielko$¢ finansowania publicznego
ukierunkowanego obecnie na czyste technologie na
réznych etapach cyklu innowacji, aby zidentyfikowac luki
i poinformowac o rozwoju nowych interwencji, w scistej
wspotpracy z odpowiednimi zainteresowanymi stronami
(zob. rekomendacje 11.2).
11.4  Wspétpraca z miedzynarodowymi instytucjami miekkie MF S
finansujgcymi rozwdj (takimi jak EBOR, EBI, EFI, IFC itp.) | organizacyjne
w celu okreslenia, w jaki spos6b mogg one najlepiej i zwigzane z
wspierac polski ekosystem czystych technologii. budowaniem
zdolnosci

11.5 Zbadanie, w jaki sposéb stworzy¢ odpowiedni miekkie MF S
system zachet, aby zmobilizowa¢ prywatnych finansowe
inwestoréw.
11.6  Upewnienie sie, ze przyszta Platforma miekkie PZF S
Zréwnowazonych Finanséw i Polski Instytut organizacyjne | Polski Instytut
Zréwnowazonych Finanséw utworza grupe roboczg i zwigzane | Zréwnowazonych
zajmujaca sie innowacjami i finansowaniem czystych zbudowaniem Finansow
technologii w celu dalszego opracowania tej zdolnosci
rekomendacji.
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FILAR IV. POLSKA REGIONALNYM CENTRUM ZROWNOWAZONYCH
FINANSOW

2.12 Rekomendacja 12. Oferowanie polskich ustug i narzedzi w regionie

Rekomendacja #12 Oferowanie polskich ustug i narzedzi w regionie

Opis

Filar Polska regionalnym centrum zréwnowazonych finanséw

Powigzania z innymi Rekomendacje #2 - #4 - #5 - #8 - #9 - #10 - #13
rekomendacjami

Bariery, ktére * Niska dostepnosc¢ ustug oferowanych przez podmioty polskie w regionie.
rekomendacja * Potencjalna niedostepnos¢ polskich rozwigzan dla innych krajow regionu.
ma eliminowac * Bariera jezykowa.

Cel i uzasadnienie Polska, jako najwiekszy kraj w Europie Srodkowej i Wschodniej, ktérego
gospodarka jest najbardziej uzalezniona od paliw kopalnych w regionie,

ma szanse stac sie regionalnym liderem w finansowaniu zréwnowazonej
transformacji. Oferujgc wypracowane na rodzimym polu narzedzia i ustugi
innym krajom regionu, Polska moze zyska¢ przewage konkurencyjng jako
jeden z pierwszych dostawcéw bardziej ztozonych rozwigzan w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju innym panstwom cztonkowskim, a z drugiej strony
wazny osrodek przyciggajacy zrobwnowazone inwestycje do regionu.

Znaczenie polskiego rynku kapitatowego moze potencjalnie znacznie wzrosngc
po zakonczeniu wojny w Ukrainie. Powojenna odbudowa wschodniego

sgsiada Polski spowoduje zwiekszenie zainteresowania regionem wsrod
przedsiebiorstw z catego Swiata. Biorgc pod uwage bliskos¢ geograficzng
Ukrainy, przedsiebiorstwa z Europy Srodkowej i Wschodniej bedg wiecej

niz sktonne wzig¢ udziat w wysitkach na rzecz odbudowy tego panstwa.
Szeroko zakrojone dziatania rekonstrukcyjne bedg jednak wymagac ogromnych
naktadéw kapitatowych, ktére mogg zosta¢ zmobilizowane za posrednictwem
Polski jako najwiekszej europejskiej gospodarki sgsiadujacej z Ukraing.
Rosngce znaczenie wyzwan klimatycznych, che¢ wstgpienia przez Ukraine

do Unii Europejskiej, a takze koniecznosc¢ (potwierdzong dobitnie przez wojne)
decentralizacji systemu energetycznego w Ukrainie stanowig ogromng szanse
na rozwaj polskiego rynku zréwnowazonego finansowania w dwdéch aspektach:

* polskie przedsiebiorstwa mogg uczestniczy¢ w odbudowie i mobilizowa¢
w tym celu srodki finansowe na polskim rynku;

» ukrainskie przedsiebiorstwa i inne podmioty (np. gminy) mogtyby
wykorzystac polski rynek kapitatowy jako platforme do pozyskiwania kapitatu

prywatnego, na przyktad poprzez polski rynek zielonych obligacji.
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Rekomendacja #12 Oferowanie polskich ustug i narzedzi w regionie

Jako lider zrownowazonej transformacji, Polska moze réwniez stac sie centrum
inwestycyjnym dla odbudowy Ukrainy zgodnie z zatozeniami zrbwnowazonego
rozwoju. Polski rynek kapitatowy musi jednak by¢ gotowy do odegrania tak
kluczowej roli, w przeciwnym razie szybko odda prym innymi gospodarkom
europejskim. Z tego wzgledu nalezy nie tylko wdrozy¢ niniejsze rekomendacje,
ale takze podja¢ dodatkowe dziatania przygotowawcze.

Oferowanie polskich narzedzi i ustug w catym regionie powinno by¢
skoordynowane z innymi lokalnymi inicjatywami tego typu. Przyktadem
moze by¢ rumunska platforma utatwiajgca wypetnianie obowigzkow
sprawozdawczych zobowigzanym podmiotom.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)

Wskazniki KPI * Posiadanie przez polskie banki portfeli zréwnowazonych aktywéw w innych
stuzace do oceny krajach
interwencji * Oferowanie ustugi niezaleznej opinii zewnetrznej (SPO) w jezykach innych

panstw w regionie (np. w czeskim, wegierskim, ukrainskim)

* [liczba cztonkow, % cztonkdéw, % tacznej kapitalizacji rynkowej wszystkich
cztonkéw] polskiego ESG Data Hub pochodzi z krajéw Europy Srodkowe;
i Wschodniej, w tym z Ukrainy (bez Polski) - do 2030 roku

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji
12.1  Swiadczenie ustug SPO przez polskie podmioty miekkie PCBC / KAPE D+

w krajach regionu. :
finansowe

organizacyjne

i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci
12.2  Utatwienie finansowania zagranicznych miekkie MF D+
aktywéw przy pomocy polskich instrumentéw finansowe
BRI A spotki Skarbu
zrébwnowazonego finansowania: ,
o : : . . : Panstwa
- objecie korzystnymi przepisami regulacyjnymi
instrumentéw finansujgcych aktywa zagraniczne (np.
\l/ Ministe'rstwo Funded by
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Rekomendacja #12 Oferowanie polskich ustug i narzedzi w regionie

obligacje transformacyjne finansujace inwestycje

w Europie Srodkowej i Wschodniej, ale wyemitowane
w Polsce podlega¢ ulgom podatkowym);

- podjecie inwestycji w kluczowg zréwnowazong
infrastrukture transgraniczng w regionie przez polskie
spotki Skarbu Panstwa (np. infrastruktura transportu

i przechowywania CO2, infrastruktura wodorowa).

twarde
regulacyjne

D+

12.3  Zbadanie mozliwosci udostepnienie polskiego
ESG Data Hub przedsiebiorcom z regionu oraz
inwestorom regionalnym/zagranicznym poszukujgcym
inwestycji w regionie:

- zmiana polskiego ESG Data Hub w platforme
wielojezyczng dostepng w jezykach panstw regionu;

- opracowanie schematu uwzgledniania danych ESG
raportowanych przez podmioty zagraniczne (dobrowolne
przekazywanie przez te podmioty danych/raportéw CSRD
do hubu lub pozyskiwanie ich bezposrednio z zagranicz-
nych baz raportéw CSRD);

- *Zalecenie to powinno by¢ dalej badane i doprecy-
zowywane, poniewaz jego wdrozenie bedzie w duzym
stopniu zalezato od postepéw poczynionych w ramach
ESAP i innych potencjalnych centréw danych ESG
opracowanych w panstwach cztonkowskich UE.

miekkie
organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

DEWELOPERZY
POLSKIEGO ESG
DATA HUB

D+

12.4
zielonych obligacji

Wiaczenie danych regionalnych do indeksu

miekkie
organizacyjne
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci

GPW

D+

\l/
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2.13 Rekomendacja 13. Umiedzynarodowienie polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw

Rekomendacja #13 Umiedzynarodowienie polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw

Opis

Filar

Polska regionalnym centrum zréwnowazonych finanséw

Powigzania z innymi
rekomendacjami

Rekomendacja #3

Bariery, ktére
rekomendacja
ma eliminowac

* Bariera jezykowa.
* Luka w wiedzy i kompetencjach w Europie Srodkowej i Wschodniej.

Cel i uzasadnienie

Umiedzynarodowienie Polskiego Instytutu Zrownowazonych Finanséw

pomoze Polsce stac sie regionalnym liderem w obszarze zréwnowazonego
finansowania. Podobne ambicje, zgodnie z informacjami komunikowanym
przez rzad w Wilnie, ma Litwa, ktora takze rozwija zaséb wiedzy i wtasny
instytut w dziedzinie zrownowazonych finanséw. Jednak znaczenie dziatan
podejmowanych przez ten kraj moze by¢ ograniczone do rejonu Morza
Battyckiego (w szczegdlnosci krajow battyckich). Polska natomiast ma potencjat,
by stac sie centrum zielonych finanséw dla bardziej rozlegtego obszaru.

Polski Instytut Zrownowazonych Finanséw mogtby zapoczatkowac ten proces,
dziatajac jako regionalna platforma wiedzy.

Inne kraje w Europie Srodkowej i Wschodniej w ewidentny sposéb borykaja
sie z podobnymi lukami w wiedzy i potencjale w obszarze zréwnowazonych
inwestycji. Dlatego rozwigzania wypracowane przez polski instytut moga
znalez¢ zastosowanie w krajach osciennych. W rezultacie Polska mogtaby stac
sie punktem odniesienia dla innych paAstw Europy Srodkowej i Wschodniej
w zakresie dobrych praktyk. Co wiecej, jezeli Instytutowi uda sie podnies¢
wiedze polskiego rynku w zakresie zrownowazonego finansowania, kraj
zacznie by¢ postrzegany w catym regionie jako dobrze wykwalifikowany rynek
z rosngcymi osiggnieciami w zakresie strukturyzacji, emisji i zarzgdzania
zrownowazonymi inwestycjami. Ta pozycja powinna pomac przyciggnac

na polski rynek kapitatowy wiecej regionalnych inwestoréw poszukujgcych
wiedzy i mozliwosci wspoétinwestowania.

Wptyw na
realizacje Celéw
Zréwnowazonego
Rozwoju (SDGs)
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Rekomendacja #13 Umiedzynarodowienie polskiego Instytutu Zréwnowazonych Finanséw

Wskazniki KPI
stuzace do oceny
interwenc;ji

¢ Internetowa platforma wiedzy zarzqdzana przez Polski Instytut
Zréwnowazonych Finanséw dostepna w jezykach paristw regionu

Srodki realizacji rekomendacji

Srodki Typ Interesariusze Czas
realizacji

1.1 Nawigzanie kontaktéw z interesariuszami miekkie Polski D+

W regionie i poza nim: ) ) Instytut

- nawigzanie kontaktow z zagranicznymi ekspertami o'rgaruzacyjne Zréwnowazonych

w obszarze zréwnowazonego finansowania w regionie | 2W|a]zan.e ‘ Finansow

. o . L budowaniem

i zaproszenie ich do wspotpracy pod auspicjami Instytutu; Ldolnosci

- organizacja wydarzen promujacych Instytut

w regionie.

1.2 Postugiwanie sie przez Instytut jezykiem angielskim migkkie Polski Instytut D+

oraz jezykami panstw regionu w celu zapewnienia SR Zréw?owai,onych

ptynnej komunikacji i skutecznego transferu wiedzy: i zwigzane z Finansow

- tlumaczenie i rozpowszechnianie materiatow budowaniemn

opracowywanych przez Instytut w regionie; sdolnosci

- przettumaczenie platformy internetowej

prowadzonej przez centrum na jezyk angielski i jezyki

panstw regionu;

- Swiadczenie ustug przez Instytut w jezyku angielskim

i jezykach panstw regionu.

1.3 Agregowanie danych na temat emisji zielonych migkkie Polski Instytut D

obligacji i zielonych instrumentéw dtuznych;

organizacyjne

Zréwnowazonych

\l/

stworzenie ogdlnodostepnej bazy danych. . Finansow
i zwigzane z
budowaniem
zdolnosci
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3. SEKWENCJA DZIALAN | HARMONOGRAM

Przeorientowanie polskiego rynku kapitatowego w strone zréwnowazonych inwestycji nie wydarzy sie z dnia
na dzien, podobnie jak przejscie polskiej gospodarki w strone neutralnosci klimatycznej. Jak wyraznie wynika z
~.Mapy drogowej”, przejscie to wymaga podejscia obejmujgcego catg gospodarke i zaangazowania wszystkich
zainteresowanych stron. Wdrazanie ,Mapy drogowej” nalezy zatem starannie zaplanowac i zorganizowac,

aby nie przyttoczyc jej adresatow i potencjalnie nie straci¢ ich entuzjazmu, a jednoczesnie zapewni¢ szybkie
osiggniecie konkretnych rezultatow.

W zwigzku z powyzszym zalecamy wdrazanie ,Mapy drogowej” w czterech kluczowych fazach:

* Pierwsza faza powinna zostac zakonczona w ciggu pierwszych szesciu miesiecy po przyjeciu
~,Mapy drogowej"” i mie¢ na celu utrzymanie dynamiki dziatan wsréd zainteresowanych stron z sektora
publicznego i prywatnego, obudzonej pracami PZF. Na tym etapie zalecamy utworzenie polskiego Instytutu
Zrownowazonych Finansow w celu uporzgdkowania rynku i jego interesariuszy (Rekomendacja #3).
Biorgc pod uwage wejscie w zycie dyrektywy CSRD, i jej oczekiwang transpozycje krajowa, zalecamy réwniez
szybkie zajecie sie obawami interesariuszy dotyczgcymi raportowania i ujawniania informacji na temat
zrownowazonego rozwoju, zapewniajgc im odpowiednie wsparcie i sprzyjajgce otoczenie instytucjonalne
(Rekomendacja #4). Ostatecznie, aby Polska nie zaprzepascita mozliwosci, jakie oferuje rosngcy rynek
zrownowazonego dtugu korporacyjnego, zalecamy réwniez szybkie podjecie dziatan w celu uwolnienia
potencjatu polskiego rynku zréwnowazonego dtugu korporacyjnego (Rekomendacja #8).

* Druga faza powinna koncentrowac sie na budowaniu trwatych fundamentéw transformacji polskiego
rynku kapitatowego i realnej gospodarki. Wigze sie to z wdrozeniem rekomendacji 1 i 2, ktére sg
kluczowe dla stworzenia otoczenia sprzyjajgcego owocnej implementacji ,Mapy drogowej”. Zapewnienie
odpowiedniego wsparcia w zakresie gromadzenia i dostepu do danych na temat ryzyk ESG (Rekomendacja
#5) rowniez nalezy rowniez postrzegac jako kluczowy srodek odpowiednio pobudzajacy rynek, podobnie
jak wykorzystanie dziatan w obszarze finanséw publicznych (Rekomendacja #7). Wdrozenie tych srodkéw
w ciggu 24 miesiecy od przyjecia ,Mapy drogowej” powinno zapewni¢ odpowiedni grunt pod kolejny etap
jej wdrazania.

* Trzecia faza w ciggu 24 miesiecy od przyjecia ,Mapy drogowej” powinna skupia¢ sie na wdrazaniu
rekomendacji majgcych na celu wsparcie dalszego rozwoju polskiego rynku zrownowazonych finanséw.
Faza ta mogtaby by¢ czesciowo realizowana réwnolegle z drugg i koncentrowac sie na konkretnych
rekomendacjach, w tym: uwzglednianiu ryzyk ESG w decyzjach inwestycyjnych (Rekomendacja #6);
rozwoju rynku zréwnowazonego dtugu publicznego (Rekomendacja #9); opracowaniu opartych
na nauce planéw transformacji wsrdd polskich przedsiebiorstw (Rekomendacja #10); oraz rozwoju
polskiego ekosystemu czystych technologii (Rekomendacja #11).

* Wreszcie, czwarta faza, po 24 miesigcach, powinna koncentrowac sie na wykorzystaniu wptywu
poprzednich trzech faz w celu przeksztatcenia Polski w regionalne centrum zréwnowazonych finanséw.
Mozna to osiggna¢ poprzez rekomendacji #12 i #13.

Waznym zastrzezeniem jest jednak to, ze harmonogram wdrazania ,Mapy drogowej”, zwtaszcza w pierwszej
fazie, jest w duzym stopniu zalezny od tempa krajowej transpozycji powigzanych przepiséw UE, takich jak
CSRD lub GBS UE. W zwigzku z tym harmonogram przedstawiony powyzej moze nie byc¢ przestrzegany, jesli
wystapig opoznienia w krajowej transpozycji unijnych ram zréwnowazonego finansowania. Niemniej jednak,
harmonogram ten ma raczej charakter pomocniczy, poniewaz pokazuje, jak operacjonalizowac ,,Mape
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drogowa” i nie jest prawnie wigzacy ani jeszcze powigzany z trwajgcymi procesami legislacyjnymi

w Polsce. Pomimo tych sSrodkéw ostroznosci, bardzo wskazane jest, aby polska administracja krajowa

dokonata transpozycji przepiséw UE w dziedzinie zréwnowazonego finansowania tak szybko, jak to mozliwe,

jesli Polska chce promowac rozwoj krajowego rynku zréwnowazonego finansowania i stac sie czescig grupy

pierwszych graczy.

Polityka zréwnowazonego finansowania ma charakter przekrojowy i miedzysektorowy, a jej skuteczne

wdrozenie wymaga zaangazowania wielu interesariuszy. Tak jest rowniez w przypadku polskiej ,,Mapy

drogowej”, ktéra bedzie wymagata nie tylko zaangazowania wielu ministerstw w polskim rzadzie, ale takze

Scistej wspotpracy z innymi podmiotami publicznymi odpowiedzialnymi za nadzér i regulacje sektora

finansowego, tj. organem nadzoru (KNF), polskim bankiem centralnym (NBP), organem nadzoru audytowego

(PANA), organem ochrony konkurencji i konsumentéw (UOKIK). Ponadto, jak opisano w SFAP, wielu innych

interesariuszy ma do odegrania role we wdrazaniu zalecen. Aby skoordynowa¢ wszystkie te wysitki, zaleca sie

powotanie przez Ministra Finanséw Petnomocnika Ministra (ds. Zréwnowazonych Finanséw). Petnomocnik

utatwiatby, koordynowat i monitorowat wdrazanie SFAP, podobnie jak w przypadku SRRK, od strony

administracji krajowej. W trakcie tego procesu PZF powinien nadal dziata¢ i petni¢ role organu doradczego

monitorujgcego wdrazanie ,Mapy drogowej”, dokonujgcej ciggtej oceny tego procesu i aktualizujgcego

w razie potrzeby samg ,Mape drogowa". Niezaleznie od prac PZF niezalezny organ powinien przeprowadzic¢

odpowiednig ocene wdrozenia i skutkow ,Mapy drogowej” w ciggu 3 lat od jej przyjecia.

Rycina 3.1. ,,Mapa drogowa” powinna by¢ wdrazana w czterech krokach

0-6 miesiecy

Podtrzymanie
inicjatywy

Rek #3.

Powotanie Instytutu
Zréwnowazonych
Finansow

Rek #4.

Wspieranie raportowania
ESG i dostepu do danych
ESG

Rek #8.

Uwolnienie

potencjatu rynku
korporacyjnych
zrownowazonych
instrumentéw dtuznych
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6-12 miesiecy

Budowa trwatych
fundamentéw

Rek #1.

Budowa ambitnych

i spojnych podstaw
prawnych na rzecz
osiggniecia przez Polske
neutralnosci klimatycznej

Rek #2.

Budowa kompetencji
rynku

Rek #5.

Wsparcie przy
gromadzeniu i dostepie
do danych na temat
ryzyka ESG

Rek #7.

Wykorzystanie

dziatan w obszarze
inanséw publicznych
jako dobrego przyktadu
i impulsu dla rynku

Ministerstwo
Finanséw

12-24 miesigce

Wsparcie rozwoju
rynku

Rek #6.
Popularyzacja
uwzgledniania ryzyka
ESG w procesie
podejmowania decyzji
inwestycyjnych

Rek #9.

Wsparcie rozwoju
rynku publicznych
zrownowazonych
instrumentéw dtuznych

Rek #10.

Wsparcie przy
opracowaniu planéw
transformacji polskich
przedsiebiorstw

Rek #11.

Wsparcie rozwoju
ekosystemu czystych
technologii
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24+ miesigce

Regionalne centrum

Rek #12.

Oferowanie polskich ustug
i narzedzi w regionie

Rek #13.
Umiedzynarodowienie
Polskiego Instytutu
Zrownowazonych
Finanséw
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