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Niniejsze ttumaczenie zostato przygotowane na podstawie oryginalnego tekstu
opracowanego przez Platforme ds. Zrébwnowazonego Finansowania. Oryginalny tekst w
jezyku angielskim stanowi jedyng wigzgcg wersje raportu.

Ttumaczenie na jezyk polski zostato przygotowane na zlecenie Ministerstwa Rozwoju i
Technologii wytacznie w celach informacyjnych i nie bylo poddane weryfikacji ani
zatwierdzeniu przez Platforme ds. ZrGwnowazonego Finansowania. W razie watpliwosci lub
rozbieznosci decydujgcy charakter ma tekst w jezyku angielskim.

Zastrzezenie prawne

Unijna Platforma ds. Zréwnowazonego Finansowania (PSF) jest organem doradczym
ustanowionym na podstawie art. 20 rozporzadzenia w sprawie Taksonomii UE! i podlegajgcym
przepisom horyzontalnym Komisji Europejskiej dotyczgcym grup ekspertéw.

Niniejszy dokument nie stanowi oficjalnego dokumentu Komisji Europejskiej, ani nie wyraza
oficjalnego stanowiska Komisji Europejskiej. Zadne z postanowieA zawartych w niniejszym
dokumencie nie jest wigzgce dla Komisji Europejskiej, ani nie wyklucza zadnych konsekwencji
prowadzonych polityk.

Niniejsze sprawozdanie przedstawia ogdlne poglady cztonkdéw Platformy ds. Zréwnowazonego
Finansowania. Mimo, ze odzwierciedla ono osiggniety konsensus, niekoniecznie musi
przedstawia¢, we wszystkich szczegdtach indywidualne poglady instytucji cztonkowskich lub
ekspertow. Niniejsze sprawozdanie nie odzwierciedla poglagdéw Komisji Europejskiej ani jej
stuzb.

Ponizsze rozwazania zostaty opracowane pod przewodnictwem Platformy ds.
Zrownowazonego Finansowania i nie mogg by¢ interpretowane jako oficjalne wytyczne
Europejskich Urzedéw Nadzoru (EUN). W zwigzku z powyziszym, opinie i zalecenia nie
przedstawiajg i nie uprzedzajg zadnych przysztych oficjalnych wytycznych i opinii wydanych
przez EUN, ktorych tresé moze rdzni¢ sie od zawartosci niniejszego sprawozdania.

Wiaczenia praktyk rynkowych do niniejszego sprawozdania nie nalezy traktowac jako ich
zatwierdzenia lub walidacji, w szczegdlnosci na potrzeby oceny zgodnosci z Taksonomig UE,
ekspozycji lub przeznaczenia srodkéw przez PSF, EUN, lub przez Komisje Europejska. Praktyki
rynkowe opisane w zafgczniku do niniejszego sprawozdania nie nalezy traktowac jako
automatycznie zgodnych z zobowigzaniami prawnymi okreslonymi w rozporzadzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2021/2178 lub innym odpowiednim prawodawstwie UE lub
wytycznych Komisji.
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1 Przypis MRIT: Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie
ustanowienia ram utatwiajgcych zréwnowazone inwestycje, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2019/2088.


https://finance.ec.europa.eu/document/download/19dde02d-591c-4ad3-9afc-bd3f372857d4_en?240129-sf-platform-report-market-practices-compendium-annex_en.pdf

Wykaz skrotow

CSRD dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie

Zrownowazonego rozwoju

CSDDD dyrektywa w sprawie nalezytej starannosci przedsiebiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju

DNSH zasada nie czynienia powaznych szkéd srodowisku

EUNB Europejski Urzagd Nadzoru Bankowego

ESMA Europejski Urzagd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych

ESRS europejskie standardy sprawozdawczosci w zakresie zrOwnowazonego rozwoju

GAR wskaznik zielonych aktywoéw

GIR wskaznik zielonych inwestycji

GSSSB zielone i zrbwnowazone obligacje

GBS europejski standard zielonych obligacji

GHG gaz cieplarniany

IDD dyrektywa w sprawie dystrybucji ubezpieczeri?

MIFID dyrektywa sprawie rynkéw instrumentéw finansowych3

NFRD dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci niefinansowej*

PAI gtéwne niekorzystne skutki (ang. principal adverse impacts)

PSF Platforma ds. Zrwnowazonego Finansowania

RRF Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci

SBTi inicjatywa Science Based Targets

SDG cele zrbwnowazonego rozwoju

SFDR rozporzadzenie w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych®

SPO niezalezna opinia

SSA podmioty pafistwowe, ponadnarodowe i agencje

MSP mate i sSrednie przedsiebiorstwa

TSC techniczne kryteria kwalifikacji

UCITS przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
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2 Przypis MRIT: Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/97 z dnia 20 stycznia 2016 r. w sprawie dystrybucji
ubezpieczen.

3 Przypis MRIT: Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow
finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE.

4 Przypis MRIT: Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektdrych rodzajow jednostek,
zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajgca dyrektywy Rady 78/660/EWG i
83/349/EWG.

5 Przypis MRIiT: Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.
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Informacje o sprawozdaniu

Celem niniejszego sprawozdania jest przeanalizowanie mozliwosci wykorzystania unijnych ram
zrownowazonego finansowania do wspierania i zachecania do dziatan transformacyjnych
podejmowanych przez podmioty gospodarcze w zakresie wykraczajgcym poza kwestie samej
zgodnosci z przepisami. W sprawozdaniu przedstawiono kompendium pierwszych praktyk,
produktédw finansowych, instrumentdéw i inicjatyw wykorzystywanych przez uczestnikow rynku do
transformacji ich modeli biznesowych i inwestycji. W roku 2023, przedsiebiorstwa przedstawity
obiecujgce sprawozdania, przyktadowo w sektorach uzytecznosci publicznej i nieruchomosci, z
ktérych wynika, ze naktady inwestycyjne zwigzane z Taksonomig UE mogg wspiera¢ transformacje
kluczowych obszaréw dziatalnosci gospodarczej.!

Ustalenia zawarte w niniejszym sprawozdaniu oparto na zaleceniach w sprawie ufatwienia
finansowania transformacji, opublikowanych przez Komisje Europejska w 2023 r., komunikacie UE
»Ramy zréwnowazonego finansowania, ktére sprawdzajg sie w praktyce” z roku 2023, a takze
zalecen dot. danych i uzytecznosci jako elementdw raportowania na podstawie Taksonomii UE
Platformy ds. Zrbwnowazonego Finansowania z roku 2022. Dotyczg one rozwoju unijnej agendy
zrownowazonego finansowania w ostatnich latach, ktorej priorytety przesunety sie z promowania
przejrzystosci, standarddw i jasnosci w zakresie obowigzkéw inwestoréw w strone bardziej
holistycznego i inkluzywnego podejscia. Wraz z zamknieciem cyklu politycznego przez UE i
rozpoczeciem planowania prac na kolejng kadencje Komisji Europejskiej, kluczowe znaczenie ma
zdolnos¢ do wykazania przez unijne ramy zréwnowazonego finansowania, w jaki sposéb wspierajg
one, zachecajg i umozliwiajg uczestnikom rynku i szerszego systemu finansowego osiggniecie
unijnych celdw klimatycznych i sSrodowiskowych w ramach Zielonego tadu.

Analiza praktyk rynkowych odzwierciedla wktad wniesiony przez siedem grup interesariuszy, w tym
duze przedsiebiorstwa, instytucje kredytowe, inwestordw, ubezpieczycieli, instytucje publiczne,
audytoréw i konsultantéw oraz MSP (mate i $rednie przedsiebiorstwa). Przedstawiajg one takze
wczesne etapy przyjecia unijnych ram zréwnowazonego finansowania i nie powinny by¢
interpretowane jako najlepsze praktykilub ,,standard rynkowy”. Na podstawie powyzszego, siedem
grup interesariuszy proponuje wzajemne zalecenia i zaprasza podmioty rynkowe do regularnej
wspotpracy i wymiany praktyk biznesowych i finansowych z unijng Platformg ds. Zrdwnowazonego
Finansowania w celu dalszego zwiekszania wartosci i korzysci ptyngcych z ram.

Ponadto, proces analityczny przeprowadzony w celu opracowania niniejszego kompendium sugeruje
koniecznos¢ dalszej poprawy uzytecznosci Taksonomii UE oraz szerszych ram, zapewniajgc wsparcie
podmiotom finansowym i niefinansowym w transformacji ich modeli biznesowych zgodnie z celami
zrownowazonego rozwoju wyznaczonymi przez UE. Niniejsze sprawozdanie przedstawia kluczowe
zalecenia i priorytety na potrzeby przysztych prac PSF jako organu doradczego Komisji Europejskie;.
Wywodzg sie one z praktyk rynkowych i obserwacji siedmiu grup interesariuszy i zostaty oparte na
praktykach zidentyfikowanych przez Platforme w poprzednich pracach nt. danych i uzytecznosci.

1 Morningstar Sustainalytics, wrzesien 2023 r., EU Taxonomy, SFDR, BMR Data for EU Platform on Sustainable Finance
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32023H1425
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32023H1425
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A52023DC0317
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-finance-platform-finance-report-usability_en_1.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-finance-platform-finance-report-usability_en_1.pdf

Praktyki rynkowe obejmujg trzy obszary:

1. Wykorzystanie unijnych ram zréwnowazonego finansowania do strategii biznesowej,
planowania transformacji i ustalania celéw;
Finansowanie i transakcje; oraz
Sprawozdawczos¢, monitorowanie i atestacja

Strategia biznesowa, planowanie transformacji i ustalanie celow:

Rozdziat ten zawiera obserwacje przekazane przez kazdg grupe interesariuszy dotyczg one sposobu,
w jaki Taksonomia UE oraz szersze ramy zrédwnowazonego finansowania wykorzystywane sg przez
podmioty finansowe i niefinansowe do opracowania plandw transformacji i strategii biznesowych
na poziomie podmiotu w celu osiggniecia neutralnosci emisyjnej do roku 2050. Pierwsze
spostrzezenia sugerujg, ze podmioty rynkowe dobrowolnie rozpoczety korzystanie z unijnych ram
zrownowazonego finansowania w celu przygotowania sie do zapewnienia zgodnosci z przepisami, a
takze do wsparcia strategii planowania zréwnowazonej dziatalnosci i transformacji.

Obserwacje opisane w niniejszym kompendium zawierajg w szczegdlnosci elementy
rozporzadzenia w sprawie Taksonomii UE, rozporzadzenia w sprawie ujawniania informacji
zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR) oraz dyrektywy w
sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju (CSRD).

Finansowanie i transakcje

Rozdziat ten zawiera obserwacje pochodzace od kazdej grupy interesariuszy dotyczace zakresu
adaptacji unijnych ram i narzedzi przez podmioty finansowe i niefinansowe podczas opracowywania
rozwigzan na rzecz zréwnowazonego finansowania lub finansowania transformacji, w tym zielonych
obligacji i obligacji powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, kredytéw oraz funduszy
inwestycyjnych. W ciggu najblizszych kilku lat spodziewane jest przyspieszenie tego trendu, wraz ze
wzrostem dostepnosci i jakosci sprawozdan zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem oraz
wejsciem w zycie nowych standardéw, takich jak europejskie standardy sprawozdawczosci w
zakresie zrownowazonego rozwoju (ESRS) oraz europejski standard zielonych obligacji (GBS).

Obserwacje opisane w niniejszym kompendium w szczegdlnosci uwzgledniajg elementy
rozporzadzenia w sprawie Taksonomii UE, CSRD, europejskiego GBS oraz unijnych klimatycznych
wskaznikéw referencyjnych.

Sprawozdawczos$é, monitorowanie i atestacja

Rozdziat ten zawiera pierwsze obserwacje od kazdej grupy interesariuszy dotyczgce stanu
sprawozdawczosci realizowanej przez podmioty finansowe i niefinansowe oraz wdrozonych
proceséw gromadzenia i weryfikacji danych. Pomimo nadal istniejgcych wyzwan, wiekszosé
uczestnikdw rynku rozpoczeta dostosowywanie praktyk do nowych unijnych wymogdw dotyczgcych
sprawozdawczosci w zakresie zrownowazonego rozwoju. Rowniez inwestorzy rozpoczeli ujawnianie
informacji w ramach SFDR, w tym na temat gtéwnych niekorzystnych skutkow (PAl) na poziomie
podmiotu. W nadchodzacych latach, wraz z wdrozeniem procesdw gromadzenia i weryfikacji
danych, spodziewana jest poprawa sprawozdawczosci dotyczacej zgodnosci z Taksonomig UE oraz
sprawozdawczosci przedsiebiorstw ogétem.

Obserwacje opisane w niniejszym kompendium szczegdlnie uwzgledniajg elementy rozporzadzenia
w sprawie Taksonomii UE, SFDR, CSRD oraz klimatycznych wskaznikéw referencyjnych.
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Wzajemne zalecenia w podziale na grupy
interesariuszy

Niniejszy rozdziat zawiera praktyki rynkowe i propozycje wzajemnych zalecen (ang. peer-to-peer)
majacych na celu promowanie i przyspieszenie stosowania unijnych ram zréwnowazonego finansowania
na potrzeby strategiczne i decyzyjne. PSF zacheca uczestnikow rynku do stosowania unijnych ram
zrébwnowazonego finansowania do wspierania dziatan w zakresie transformacji biznesu i do regularnej
wymiany praktyk biznesowych i finansowych z PSF w celu dalszego doskonalenia tych ram. Zacheca takze
uczestnikdw rynku w tancuchu wartosci do dalszego budowania potencjatu rynkowego, wiedzy na
temat ram i wspierania wymiany wiedzy.

Grupa badanych przedsiebiorstw zacheca uczestnikéw do:

v zdefiniowania map drogowych i celdw zgodnosci z Taksonomig UE, z wykorzystaniem
kluczowych wskaznikéw efektywnosci (KPI) pozostajacych pod bezposrednig kontrolg
przedsiebiorstw, w celu umozliwienia dekarbonizacji opartej na nauce; ustalenia trajektorii
i celéw neutralnosci emisyjnej;

' integracji KPI naktadéw inwestycyjnych (CapEx) i plandw zgodnych z Taksonomig UE z
ujawnianymi informacjami zwigzanymi z planami transformacji w ramach ESRS CSRD;
czerpania z unijnych ram zréwnowazonego finansowania jako kluczowego elementu
planéw transformacji przedsiebiorstw;

' dokonywania transakcji zréwnowazonego finansowania, wykorzystujac zielone lub
powigzane ze zréwnowazonym rozwojem instrumenty oparte o KPI sygnalizujace
transformacje w kierunku zgodnosci z Taksonomig UE;

v aktywnego udziatu w tfancuchach dostaw i przygotowania do ujawniania informacji,
odpowiednio w ramach CSRD ESRS oraz dyrektywy w sprawie nalezytej starannosci
przedsiebiorstw w zakresie zrdwnowazonego rozwoju (CSDDD);

' stosowania mechanizmu sktadania wnioskdw przez interesariuszy w ramach Taksonomii
UE (EU Taxonomy Stakeholder Request Mechanism®) dotyczacych propozycji rewizji
istniejgcych kryteriéw Taksonomii UE lub dziatalnosci gospodarczych kwalifikujacych sie do
Taksonomii UE; oraz

' rozpatrzenia mozliwosci przekazywania analiz zgodnosci z Taksonomig UE instytucjom
kredytowym podczas starania sie o finansowanie dziatalnosci w celu poprawy przeptywu
informaciji.

6 Przypis MRIT: https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/overview-sustainable-finance/platform-sustainable-
finance/stakeholder-request-mechanism en
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https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/overview-sustainable-finance/platform-sustainable-finance/stakeholder-request-mechanism_en
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Inwestorzy Gr

upa badanych inwestoréw zacheca uczestnikéw do:

stosowania Taksonomii UE oraz przysztych CSRD ESRS na potrzeby formutowania i realizacji
celéw neutralnosci emisyjnej na poziomie podmiotéw;

stosowania KPI Taksonomii UE raportowanych przez adresatéw inwestycji, do rozwoju i
zarzadzania zielonymi produktami finansowymi i produktami finansowymi na rzecz
transformacji;

stosowania KPI Taksonomii UE raportowanych przez beneficjentéw inwestycji w celu
angazowania akcjonariuszy oraz na potrzeby formutowania analiz planéw i celow
transformacji na poziomie przedsiebiorstw objetych inwestycjami;

stosowania ram Taksonomii UE jako podstawy nalezytej starannosci w kwestiach
srodowiskowych, spotecznych i fadu korporacyjnego przy finansowaniu projektow i
inwestycjach w spétki nienotowane na gietdzie;

dalszego rozwijania kompetencji pracownikdw dziatu sprzedazy w kontekscie unijnych ram
zrobwnowazonego finansowania w celu spdjnego poszerzania wiedzy inwestoréw
koncowych na temat zréwnowazonego finansowania, tak aby skutecznie wspieraé
wdrazanie wymogdéw MIFID/IDD oraz preferencji w zakresie zrGwnowazonego rozwoju;
dalszej wspotpracy z dostawcami danych w celu stopniowego zwiekszania rzetelnosci
zbioréw danych i ich uzytecznosci wykraczajgcej poza obowigzki sprawozdawczosci ; oraz
wspierania integracji i wdrazania unijnych ram zréwnowazonego finansowania w
inicjatywach rynkowych.

Instytucje Gr
kredytowe '

upa badanych instytucji kredytowych zacheca uczestnikow do:

stosowania Taksonomii UE oraz szerszych ram zréwnowazonego finansowania w
odpowiednich zréwnowazonych produktach i ustugach bankowych w celu wspierania
klientéw biznesowych i detalicznych w realizacji ich plandw i strategii transformacji
klimatycznej;

dostarczania wysokiej jakosci i poréwnywalnych zréwnowazonych Iub zielonych
produktéw finansowania oraz monitorowania ich pozytywnego wptywu zgodnie z
Taksonomig UE oraz wiarygodnymi rynkowymi ramami zréwnowazonego finansowania;
zwiekszania przejrzystosci raportowania na poziomie podmiotu, w tym poprzez identyfikacje
zrédet i wskazywanie ich ograniczen, a takze zapewnienie wiarygodnosci dziatan na rzecz
zrébwnowazonego rozwoju w celu unikniecia zjawiska greenwashingu, z wykorzystaniem
unijnych ram zréwnowazonego finansowania;

zwiekszania $wiadomosci MSP i klientéw detalicznych na temat korzysci ptynacych z
unijnych ram zréwnowazonego finansowania przy planowaniu ich strategii biznesowych,
w tym planowaniu transformacji, a takze zwiekszenia dla nich dostepnosci
zrownowazonego finansowania;

stosowania Taksonomii UE jako narzedzia pomiaru zgodnosci (lub niezgodnosci)
prowadzonej przez klientéw dziatalnosci z unijnymi celami sSrodowiskowymi, w stosownych
przypadkach na potrzeby oceny tagodzenia ryzyka;? oraz

wspierania integracji i wdrazania unijnych ram zréwnowazonego finansowania w
inicjatywach rynkowych.

Ubezpieczyciele Grupa badanych ubezpieczycieli zacheca uczestnikéw do:

opracowania dodatkowych wytycznych rynkowych wspierajgcych poréwnywalnosc i
funkcjonalnos$¢ dobrowolnych sprawozdan o charakterze jakosciowym odnoszacych sie do
KPI ubezpieczern w ramach Taksonomii UE;

odnoszenia sie do ram Taksonomii UE w procesie tworzenia produktéw w celu zwiekszenia
poréownywalnosci i zmniejszenia obaw zwigzanych z greenwashingiem; oraz

wspierania integracji i wdrazania unijnych ram zréwnowazonego finansowania w
inicjatywach rynkowych.
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Konsultanci i Grupa badanych konsultantéw i audytoréw zacheca uczestnikéow do:

audytorzy ' wspierania klientéw w stosowaniu unijnych ram zréwnowazonego finansowania w
opracowywaniu strategii biznesowych, ustalaniu celéw oraz finansowaniu transformacji,
poza zapewnieniem zgodnosci z obowigzkami sprawozdawczymi i/lub do celéw atestacji;

' organizacji szkolen oraz formutowania wytycznych dla audytoréow i konsultantow w zakresie
Taksonomii UE i ocen CSRD ESRS oraz integracji preferencji w zakresie zrownowazonego
rozwoju przez doradcéw finansowych;

' zapewnienia zgodnosci wszystkich porad z odpowiednimi wytycznymi interpretacyjnymi i
technicznymi Komisji Europejskiej;

' zapewnienia jednorodnosci interpretacji pomiedzy firmami audytorskimi i
konsultingowymi w zakresie porad dotyczacych unijnych ram zréwnowazonego
finansowania; oraz

' wspierania klientdw poprzez doskonalenie kontroli wewnetrznych itadu korporacyjnego w
zakresie zrbwnowazonego rozwoju.

Podmioty atestacyjne powinny w szczegdélnosci:

' inicjowaé¢ rozmowy z klientami dotyczgce proponowanych pozioméw doktadnosci i
kompletnosci raportowania w standardzie ISSA 5000, w tym na temat sposobu ich
doskonalenia i adaptacji do unijnych ram zréwnowazonego finansowania; oraz

' zwiekszy¢ poziom i czestotliwos¢ szkolen wewnetrznych w celu poszerzania wiedzy i
rozwiewania niejasnosci w zakresie atestacji zgodnosci z unijnymi ramami zréwnowazonego
finansowania.

2 Niezgodnos¢ klientéow z celami neutralnosci emisyjnej. Nalezy uwzglednié, ze ocena ryzyk finansowych wynikajacych z
transformacji jest nadrzedng funkcjg Taksonomii UE. Ryzyko niezgodnosci nie powinno zatem stanowi¢ gtdbwnego elementu
oceny funkcjonalnosci Taksonomii UE.
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https://www.iaasb.org/focus-areas/understanding-international-standard-sustainability-assurance-5000

Sl tslle 441 Grupa badanych podmiotéw sektora publicznego zacheca uczestnikéw do:?

' przyspieszenia emisji zielonych obligacji z przeznaczeniem s$rodkéw ukierunkowanych na
obszary dziatalnosci gospodarczej zgodne z Taksonomig UE, w procesie zapewniania
zgodnosci lub transformacji;

' przyspieszenia stopniowego wdrazania Taksonomii UE w zakresie zielonych obligacji z
przeznaczeniem srodkéw oraz zgodnosci z europejskim GBS. Elementy Taksonomii UE mozna
wdrazac stopniowo, rozpoczynajgc przyktadowo od kryteridow istotnego wktadu i okreslenia
odpowiednich wskaznikéw dla kryteriow nieczynienia powaznej szkody (DNSH) oraz
minimalnych gwarancji. Stosowanie tego podejscia jest mozliwe w przypadku braku
stwierdzenia deklaracji petnej zgodnosci z europejskim GBS lub Taksonomig UE;

' zachecania i doradzania odbiorcom koricowym w zakresie Srodkéw finansowych, aby
korzystali z Taksonomii UE przy planowaniu i monitorowaniu strategii transformacji.
Zachecania ich do dobrowolnego stosowania sprawozdawczosci opartej na Taksonomii UE i
KPI, niezaleznie od tego, czy prowadzona przez nich dziatalnos¢ jest w petni zgodna z
Taksonomia UE, i/lub czy art. 8 ujawnieniowego aktu delegowanego’ dopuszcza
obowigzkowg sprawozdawczos¢ takich ekspozycji;

' rozpatrzenia mozliwosci stosowania sprawozdawczosci opartej na Taksonomii UE i KPI do
wczesnego i progresywnego monitorowania strategii transformacji dziatalnosci w sposdb
umozliwiajgcy monitorowanie przez rynki, nawet jezeli podmioty te wykorzystujg tylko czesé¢
elementéw ram Taksonomii UE (np. w zakresie istotnego wktadu, DNSH lub kryteridow
minimalnych gwarancji);

' rozpatrzenia mozliwosci stosowania/integracji Taksonomii UE z programami ulg
podatkowych, polityki zielonych zamdwien i programdéw swiadczen, w tym w stosownych
przypadkach dotacji; oraz

' zwiekszania swiadomosci na wszystkich poziomach administracji publicznej, wewnatrz oraz
pomiedzy ministerstwami i/lub departamentami, w celu przyspieszenia wdrazania
Taksonomii UE przez podmioty rynkowe.

Grupa badanych MSP zacheca uczestnikéw do:

' podjecia niezbednych dziatan w zakresie dobrowolnej sprawozdawczosci, poczynajgc od
kluczowych wskaznikow odpowiednich dla modeli biznesowych, dziatalnosci i wymogdw
klientéw.* Nawet jezeli CSRD nie dotyczy bezposrednio MSP (za wyjatkiem notowanych
MSP), MSP moga zosta¢ objete, réznymi kanatami, niektérymi wymogami w zakresie
sprawozdawczosci dla duzych przedsiebiorstw i instytucji finansowych (tzw. efekt
skapywania); oraz

' korzystania z unijnych ram zréwnowazonego finansowania do wspierania i promowania
wtasnej transformacji i zielonej dziatalnosci. Przygotowujac dane na temat zrdwnowazonego
rozwoju w odpowiedzi na zgdanie klientéw lub podmiotéw finansowych, MSP moga utatwié
i przyspieszy¢ dostep do zréwnowazonego finansowania.

3 Sektor publiczny obejmuje nastepujace kategorie zdefiniowane przez Bloomberg: podmioty ponadnarodowe, panstwowe,
samorzadu regionalnego, samorzadu lokalnego, rzagdowe banki rozwoju i agencje rzgdowe.

4 W czasie opracowywania dokumentu, dobrowolny ESRS dla MSP nie zostat jeszcze opublikowany. Platforma zaleca, aby te
dobrowolne standardy zawieraty informacje na temat kluczowych wskaznikéw wymaganych przez duze przedsiebiorstwa i
instytucje finansowe od swych dostawcéw, klientéw i instytucji finansowych w celu wywigzania sie z obowigzkow
sprawozdawczych.

7 Przypis MRiT: Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2178 z dnia 6 lipca 2021 r. uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 przez sprecyzowanie tresci i prezentacji informacji dotyczacych zréwnowazonej srodowiskowo
dziatalno$ci gospodarczej, ktére maja by¢ ujawniane przez przedsiebiorstwa podlegajgce art. 19a lub 29a dyrektywy 2013/34/UE, oraz

okreslenie metody spetnienia tego obowigzku ujawniania informacji.
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Priorytety unijnej Platformy ds.
Zrownowazonego Finansowania w
zakresie poprawy funkcjonalnosci
unijnych ram zrownowazonego
finansowania

Praktyki rynkowe i obserwacje zebrane w procesie analitycznym sugerujg, ze funkcjonalnos¢
Taksonomii UE oraz szerszych ram wymaga dalszej poprawy umozliwiajgcej zapewnienie petnego
wsparcia podmiotéw finansowych i niefinansowych w transformacji ich modeli biznesowych w
strone zgodnosci z unijnymi celami zrownowazonego rozwoju. Ponizej przedstawiono kluczowe
zalecenia i priorytety na potrzeby przysztych prac PSF jako organu doradczego Komisji Europejskiej.
Wywodzg sie one z praktyk rynkowych i obserwacji siedmiu grup interesariuszy oraz bazujg na
praktykach zidentyfikowanych przez Platforme w poprzednich pracach nt. danych i uzytecznosci

(2022).

1. W celu poprawy funkcjonalnosci i zakresu ram Taksonomii UE, Platforma ds.

Zréwnowazonego Finansowania zamierza:

a. doradza¢ Komisji Europejskiej w zakresie poprawy uzytecznosci technicznych kryteriow
kwalifikacji DNSH, majgc na celu wktad w przysztg rewizje aktu delegowanego
dotyczacego klimatu®. Ponadto PSF moze doradzaé Komisji Europejskiej w sprawie
opracowania praktycznych wytycznych ufatwiajgcych wdrazanie kryteriow DNSH.
Techniczne kryteria kwalifikacji stanowig przydatne narzedzia stuzgce ustalaniu celéw i
planowaniu transformacji. Jednakze, sam proces i aspekty uzytecznosci zwigzane z
gromadzeniem dowoddw zgodnie z kryteriami DNSH wymagajg usprawnienia w celu
umozliwienia lepszego wykorzystania Taksonomii UE na potrzeby sprawozdawczosci i
planowania strategicznego. W przeciwnym razie, uzytkownicy Taksonomii UE beda
nadal mierzy¢ sie z wyzwaniami wynikajgcymi z wdrazania, co opdZni wprowadzenie
ram Taksonomii UE. Ponadto, mimo ze PSF popiera wykorzystywanie danych
szacunkowych na potrzeby ekspozycji pozaunijnych, wymagaja one dalszej analizy
potaczonej z przegladem tzw. ujawnieniowego aktu delegowanego. Efektem takiego
przeglagdu powinno byé zwiekszenie uzytecznosci i usprawnienie procesu gromadzenia
informacji przekazywanych przez uzytkownikéw Taksonomii UE, a takze zachowanie
integralnosci Srodowiskowej i poziomoéw efektywnosci Taksonomii UE;

b. kontynuowac analizy i zwieksza¢ zakres kwalifikujgcych sie dziatalnosci gospodarczych
oraz dgzy¢ do poprawy istniejgcych kryteriow we wszystkich szesciu unijnych celach
$rodowiskowych®. PSF uwzgledni w stosownych przypadkach wnioski wniesione w
ramach mechanizmu sktadania wnioskéw przez zainteresowane strony w ramach
Taksonomii UE;

8 Przypis MRiT: Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2139 z dnia 4 czerwca 2021 r. uzupetniajgce rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 poprzez ustanowienie technicznych kryteriow kwalifikacji stuzagcych okresleniu
warunkdw, na jakich dana dziatalnos¢ gospodarcza kwalifikuje sie jako wnoszaca istotny wktad w tagodzenie zmian klimatu lub w
adaptacje do zmian klimatu, a takze okresleniu, czy ta dziatalno$¢ gospodarcza nie wyrzadza powaznych szkdd wzgledem zadnego z
pozostatych celdw srodowiskowych.

9 Przypis MRiT: Taksonomia UE wyrdznia 6 celéw srodowiskowych — 1) tagodzenie zmian klimatu; 2) adaptacja do zmian klimatu; 3)
zrébwnowazone wykorzystywanie i ochrona zasobéw wodnych i morskich; 4) przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym; 5)

zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrola; 6) ochrona i odbudowa bioréznorodnosci i ekosystemow.
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https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-finance-platform-finance-report-usability_en_1.pdf
https://ec.europa.eu/eusurvey/runner/taxonomy-stakeholder-mechanism
https://ec.europa.eu/eusurvey/runner/taxonomy-stakeholder-mechanism

C. oceniaé postepy w zakresie stosowania i uzytecznosci minimalnych gwarancji przez
wszystkich uzytkownikéw Taksonomii UE, na podstawie analizy PSF i zalecen w sprawie
minimalnych gwarancji opublikowanych w pazdzierniku 2022 r., zawiadomienia Komisji
UE z grudnia 2022 r. oraz zawiadomienia Komisji z czerwca 2023 r.;® oraz

d. doradza¢ Komisji Europejskiej w zakresie utatwiania wdrazania okreslonych
technicznych kryteriow kwalifikacji majgcych zastosowanie do niektorych ustug
finansowych (np. udzielania kredytéw detalicznych i hipotecznych, ubezpieczen i
finansowania sektora publicznego), a takze dalej wspiera¢ Komisje Europejskg, w
stosownych przypadkach, w przegladzie aktu delegowanego dotyczacego klimatu.
Ponadto PSF zacheca uczestnikéw rynku do korzystania z Nawigatora po Taksonomii
UE, oferujgcego szereg narzedzi online pomagajacych uzytkownikom lepiej zrozumiec
Taksonomie UE.

2. W celu poprawy uzytecznosci KPI Taksonomii UE majacych zastosowanie do podmiotéw
finansowych i niefinansowych, Platforma ds. Zréwnowazonego Finansowania zamierza:

a. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie uzytecznosci wskaznika zielonych aktywow
(GAR) w ramach przeglagdu ujawnieniowego aktu delegowanego. Ponadto, PSF moze
doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie opracowania praktycznych wytycznych dla
instytucji kredytowych utatwiajgcych obliczanie GAR. GAR moze stac sie przydatnym
wskaznikiem przy ocenie i monitorowaniu postepéw w realizacji unijnych celéw
srodowiskowych. Obecny GAR wytgcza ze swego zakresu istotne ekspozycje (np. dla
MSP, instrumentéw z przeznaczeniem $rodkéw od rzadédw centralnych i podmiotéw
ponadnarodowych). Ponadto banki mierzg sie z trudnosciami w dostepie do informacji
przydatnych przy obliczaniu, sprawozdawaniu i wykorzystywaniu GAR do celéw
strategicznych (np. ekspozycji detalicznych);

b. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie jakosci i szczegdtowosci plandéw dotyczgcych
naktadéw inwestycyjnych (CapEx) przedsiebiorstw niefinansowych oraz odpowiednich
proceséw ich wdrazania;

C. przekazywaé zalecenia Komisji Europejskiej w sprawie uzytecznosci KPI dotyczgcych
wydatkéw operacyjnych (OpEx) dla przedsiebiorstw niefinansowych. Mimo, ze
raportowanie KPI dotyczgcych obrotéow i naktaddéw inwestycyjnych moze wspierac
proces podejmowania decyzji strategicznych i planowanie transformacji, KPl dotyczgce
wydatkéw operacyjnych pozostajg niejasne dla przedsiebiorstw z wielu sektoréw; oraz

d. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie zasad obliczania i zakresu stosowania KPI
dotyczacych ubezpieczen . Ponadto, zamierza doradzaé¢ Komisji Europejskiej w sprawie
opracowania praktycznych wytycznych dla ubezpieczycieli umozliwiajgcych stosowanie
kryteriéw adaptacji do zmian klimatu oraz mierzenia ryzyk zwigzanych z zagrozeniami
klimatycznymi w tym kontekscie. Przyktadowo, KPl dotyczgce ubezpieczern majg
zastosowanie wytgcznie do dziatan adaptacyjnych i nie uwzgledniajg potencjalnego
wktadu dziatalnosci ubezpieczeniowe]j w realizacje innych celéw Srodowiskowych.

5 Komisja Europejska (2023), ZAWIADOMIENIE KOMISJI w sprawie interpretacji i wykonania niektorych przepiséw prawnych
rozporzadzenia w sprawie Taksonomii UE oraz powigzan z rozporzadzeniem w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze
zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (2023/C 211/01)
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https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-finance-platform-finance-report-minimum-safeguards_en.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-finance-platform-finance-report-minimum-safeguards_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52023XC00267
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52023XC00267
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52023XC0616(01)
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A52023XC0616(01)

3. W celu zwiekszenia spodjnosci, wiarygodnosci i przyspieszenia stosowania planéw
transformacji zgodnie z ramami regulacyjnymi zrownowazonego finansowania, Platforma
ds. Zréwnowazonego Finansowania zamierza:

a. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie spdéjnosci i interoperacyjnosci plandéw
transformacji w zakresie unijnych ram zréwnowazonego finansowania oraz w sprawie
interakcji pomiedzy planami transformacji podmiotéw finansowych i niefinansowych;
wraz z dostarczeniem wytycznych w sprawie systematycznego wigczania KPI
Taksonomii UE do plandéw transformacji w celu zwiekszenia odpowiedzialnosci i
wiarygodnosci, zgodnie z ESRS E.1.1 CSRD??; oraz

b. przekazywaé zalecenia Komisji Europejskiej w sprawie stosowania unijnych ram
zrownowazonego finansowania w zakresie instrumentow finansowania dtuznego
zwigzanych z transformacjg i zréwnowazonym rozwojem. Praktyki rynkowe sugeruja,
ze instrumenty te mogag stanowi¢ waine narzedzia wspierajgce transformacje
przedsiebiorstw i bankdw oraz ich strategie finansowania.

4. W celu dalszego wspierania wdrazania unijnych ram zréwnowazonego finansowania przez
inwestorow oraz zwiekszania zaangaiowania akcjonariuszy, Platforma ds.
Zréwnowazonego Finansowania zamierza:

a. wspiera¢ Komisje Europejskg przy ocenie SFDR, majgc na celu uproszczenie
rozporzadzenia poprzez zmniejszenie liczby kwestii podlegajacych interpretacii,
zwiekszenie jego skutecznosci i poprawy spdjnosci z innymi elementami ram
regulacyjnych unijnego zréwnowazonego finansowania. W ramach powyzszego PSF
zamierza doradza¢ w sprawie wykonalnosci i adekwatnosci systemu oznaczania lub
klasyfikacji, wyjasniajgcego inwestorom kofcowym zawitosci i niuanse oceny wynikow
w zakresie zrdwnowazonego rozwoju zgodnie z Taksonomig UE, zréwnowazonych
inwestycji lub PAl w prosty i przejrzysty sposéb. SFDR powinno utatwia¢ efektywne
rozrdznianie rodzajow inwestycji w ramach polityk i wytycznych (klasy aktywow,
publiczne/prywatne i ptynne/nieptynne);

b.  zbadaé zapotrzebowanie na wytyczne w sprawie spojnosci wymogdéw SFDR, MIFID i
IDD w kontekscie preferencji dotyczacych zréwnowazonego rozwoju oraz w $Swietle
przysztej strategii dla inwestycji detalicznych; oraz

doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie zwiekszenia roli zaangazowania akcjonariuszy
oraz gtosowania przez petnomocnika w unijnych ramach zrdwnowazonego
finansowania.®

5. W celu wsparcia wypracowania uproszczonego i dobrowolnego podejscia do Taksonomii
UE dla MSP oraz utatwienia dostepu do zielonego finansowania, Platforma ds.
Zrownowazonego Finansowania zamierza:

a. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie sposobu wypracowania uproszczonego
podejscia inspirowanego Taksonomig UE, odpowiadajgcego na potrzeby i mozliwosci
MSP i wspierajacego je w realizacji zréwnowazonej, dobrowolnej transformacji,
poczynajgc od celu fagodzenia zmian klimatu;

6 W Strategii finansowania transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej z 2021 r., Komisja stwierdzita, iz zbada, w jaki
sposdb dyrektywa o prawach akcjonariuszy Il moze lepiej odzwierciedli¢ kwestie dotyczace wptywu oraz najlepsze swiatowe
praktyki w zakresie wytycznych dotyczgcych zarzadzania.

10 przypis MRiT: Wymag dotyczacy ujawniania informacji E1-1 — Plan przejécia na potrzeby tagodzenia zmiany klimatu.
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https://finance.ec.europa.eu/publications/retail-investment-strategy_en
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar%3A9f5e7e95-df06-11eb-895a-01aa75ed71a1.0001.02/DOC_2&format=PDF

b. wnie$¢ wktad w stworzenie dobrowolnego ESRS dla MSP (VSME) opracowywanego

przez Europejskg Grupe Doradczg ds. Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG)!, z
naciskiem na wskazniki i ramy Taksonomii UE;” oraz

wspiera¢ dostep MSP do zielonego finansowania i finansowania transformacji w
zakresie unijnych ram zréwnowazonego finansowania. Powyzsze powinno obejmowacd
promowanie spdjnosci w stosowaniu dobrowolnego i uproszczonego podejscia (punkt
a) oraz dobrowolnego ESRS dla MSP (VSME) na potrzeby zréwnowazonego
finansowania oraz obowigzkdw sprawozdawczych instytucji finansowych, a takze
ustalania prostych celéw transformac;ji.®

6. W celu usprawnienia gromadzenia danych przez wszystkie podmioty, Platforma ds.

Zrownowazonego Finansowania zamierza:

a. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie zwiekszenia standaryzacji oraz poprawy
jakosci i dostepnosci danych srodowiskowych w UE w celu wsparcia podmiotéw
rynkowych w prowadzeniu ocen zgodnosci z Taksonomig UE;

b.  doradza¢ Komisji Europejskiej oraz przekazywac zalecenia audytorom i konsultantom
w sprawie zwiekszenia jednorodnosci interpretacji pomiedzy firmami audytorskimi i
konsultingowymi dotyczacych porad na temat unijnych ram zréwnowazonego
finansowania oraz ws$réd podmiotdw dostarczajagcych niezalezne opinie (SPO) w
zakresie emisji zielonych obligacji; oraz

C. doradza¢ Komisji Europejskiej w sprawie zwiekszenia wiarygodnosci i spdjnosci
udostepnianych przez podmioty danych dotyczgcych PAI i Taksonomii UE.

7. W zakresie doradzania Komisji Europejskiej w sprawie zachecenia do wdrazania
europejskiego standardu zielonych obligacji przez emitentéw nieobjetych CSRD (np. sektor
publiczny, emitenci spoza UE), Platforma ds. Zrownowazonego Finansowania przekaze
wytyczne dotyczace stopniowego stosowania Taksonomii UE do zielonych obligacji.

Platforma bedzie kontynuowaé nadawanie priorytetéw w ramach planu prac na podstawie
powyzszych punktéw, organizowac dziatania informacyjne ukierunkowane na interesariuszy

oraz opracowywac zalecenia, ktore zostang przedstawione w sprawozdaniu nt. uzytecznosci
przedtozonym Komisji Europejskiej pod koniec kadencji.

7 W czasie opracowywania dokumentu, dobrowolny ESRS dla MSP nie zostat jeszcze opublikowany. Platforma zaleca, aby takie
dobrowolne standardy zawieraty informacje na temat kluczowych wskaznikéw wymaganych przez duze przedsiebiorstwa i
instytucje finansowe od swych dostawcdw, klientéw i instytucji finansowych w celu wywigzania sie z obowigzkdéw
sprawozdawczych.

8 Przyktadowo, poprzez wsparcie integracji ekspozycji dla MSP przez instytucje kredytowe i inne instytucje finansowe w ramach
GAR/wskaznika zielonych inwestycji (GIR), jako elementu przegladu art. 8 ujawnieniowego aktu delegowanego.

11 Przypis MRiT: 17 grudnia 2024 r. Europejska Grupa Doradcza ds. Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG) opublikowata i przekazata
Komisji Europejskiej Dobrowolny Standard Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju dla Nienotowanych MSP (tzw. VSME). MRiT
przygotowato ttumaczenie standardu z jezyka angielskiego na jezyk polski. Tlumaczenie dostepne jest na stronie internetowe;j:
https://www.gov.pl/web/rozwoij-technologia/zrownowazony-rozwoj-i-msp
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https://www.gov.pl/web/rozwoj-technologia/zrownowazony-rozwoj-i-msp

Unijne ramy zrbwnowazonego
finansowania i finansowanie
transformacji

Dekarbonizacja unijnej gospodarki i osiggniecie celéw srodowiskowych okreslonych w europejskim
prawie o klimacie, Fit for 55europejskim prawie o klimacie, Fit for 55 oraz akcie w sprawie przemystu
neutralnego emisyjnie bedzie wymagac rocznie ok. 700 mld EUR dodatkowego kapitatu w okresie
od 2021 do 2030 r. w poréwnaniu z poprzednim dziesiecioleciem. Bedzie to wymagac
skoordynowania wszystkich Zrdédet finansowania — publicznych, krajowych, krajowych i
wielostronnych, w celu sfinansowania transformacji modeli biznesowych w catej gospodarce UE.*°

W ciggu pieciu ostatnich lat, UE wysuneta sie na prowadzenie w globalnych dziataniach w zakresie
zrownowazonego finansowania. Od momentu opublikowania unijnego Planu dziatania:
finansowanie zrownowazonego wzrostu gospodarczego w roku 2018 wprowadzono rozwigzania
prawne dazace do ukierunkowania przeptywéw prywatnych srodkéw finansowych w strone
zrownowazone] dziatalnosci gospodarczej. UE stworzyta w szczegdlnosci ramy regulacyjne w
zakresie zréwnowazonego finansowania oparte na trzech filarach:

1. Taksonomii UE;
2. kompleksowym i obowigzkowym mechanizmie ujawniania informacji dla réznych podmiotéw
rynkowych; oraz

zbiorze narzedzi inwestycyjnych, w tym wskaznikdw referencyjnych, standardéw, oznakowan
oraz programow finansowania i ustug doradczych utatwiajgcych zachowanie zgodnosci
strategii inwestycyjnych z unijnymi celami zréwnowazonego rozwoju.*

Powyzsze poczgtkowe Srodki zapewniajg przejrzystos¢, standardy oraz jasno$¢ obowigzkdw
inwestorow w zakresie prowadzenia rynku w strone zrdwnowazonych inwestycji i dziatalnosci oraz
wspierania ukierunkowywania przeptywéw S$rodkdédw finansowych w strone zréwnowazonych
dziatalnosci gospodarczych.

Na podstawie powyzszego, strategia finansowania transformacji w strone gospodarki
zrownowazonej Komisji Europejskiej ustanowita holistyczne podejscie dla ukierunkowania systemu
finansowego na petne wsparcie transformacji gospodarki realnej w strone realizacji unijnych celéw
klimatycznych i sSrodowiskowych w ramach Zielonego tadu. Oprdcz wspierania przeptywu kapitatu
w strone juz zrownowazonej Srodowiskowo dziatalnosci gospodarczej, ramy odnoszg sie do
wyzwan zwigzanych z finansowaniem istotnych i wiarygodnych dziatan przejsciowych w
transformacji w strone zréwnowazonej dziatalnosci we wszystkich sektorach gospodarki.
Kluczowym celem tego nowego etapu strategii jest dostarczenie narzedzi i polityk umozliwiajgcych
podmiotom rynkowym w gospodarce finansowanie plandw transformacji i realizacje celow
zwigzanych z zrobwnowazonym rozwojem, niezaleznie od punktu wyjsciowego.

9 Komisja Europejska (2023), ZALECENIE KOMISJI (UE) 2023/1425 z dnia 27 czerwca 2023 r. w sprawie utatwienia
finansowania transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej

10  Platforma UE ocenia luke inwestycyjna i bedzie monitorowac przeptywy kapitatu w strone zréwnowazonych inwestycji
podczas kadencji 2023-24.
11 Przyktadowo, pogram InvestEU oraz Fundusz Innowacyjny.
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https://climate.ec.europa.eu/eu-action/european-climate-law_en
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/european-climate-law_en
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/green-deal/fit-for-55-the-eu-plan-for-a-green-transition/
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/green-deal/fit-for-55-the-eu-plan-for-a-green-transition/
https://single-market-economy.ec.europa.eu/industry/sustainability/net-zero-industry-act_en
https://single-market-economy.ec.europa.eu/industry/sustainability/net-zero-industry-act_en
https://finance.ec.europa.eu/publications/renewed-sustainable-finance-strategy-and-implementation-action-plan-financing-sustainable-growth_en#action-plan
https://finance.ec.europa.eu/publications/renewed-sustainable-finance-strategy-and-implementation-action-plan-financing-sustainable-growth_en#action-plan
https://finance.ec.europa.eu/publications/strategy-financing-transition-sustainable-economy_en
https://finance.ec.europa.eu/publications/strategy-financing-transition-sustainable-economy_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A32023H1425
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A32023H1425

Niedawne wnioski legislacyjne Komisji sg zgodne z powyzszym tokiem rozumowania. Dyrektywa
CSRD, przyjeta w roku 2022, ustanawia standard sprawozdawczosci oraz wymogi dotyczace
planowania i finansowania transformacji, z naciskiem na cele przejsciowe dostosowane do metod
ograniczenia wzrostu ocieplania klimatu do 1,5 stopnia Celsjusza zgodnie z Porozumieniem
Paryskim.

Ponadto, komunikat Komisji w_sprawie finansowania transformaciji z 2023 r. wyjasnia, w jaki
spos6b mozna w tym celu wykorzystac istniejgce narzedzia unijnych ram zréwnowazonego
finansowania (zwtaszcza Taksonomii UE bedgcej kluczowym elementem wiarygodnych planéw
transformacji).

Po zakonczeniu wdrazania, rézne wskazane powyzej instrumenty polityki mozna potgczy¢ z innymi
inicjatywami i/lub praktykami rynkowymi, co umozliwi podmiotom rynkowym efektywne
planowanie i finansowanie transformacji ich modeli biznesowych w celu zapewnienia zgodnosci z
Porozumieniem Paryskim i unijng transformacjg w strone neutralnosci emisyjnej oraz odpornosci
na zmiany klimatu.

Obserwacje rynkowe wskazane w niniejszym sprawozdaniu pokazujg, w jaki sposdb uczestnicy
rynku rozpoczynajg stosowanie tych narzedzi w celu przeprowadzenia transformacji swej
dziatalnosci, przedstawiajac wybrane korzysci, niedoskonatosci oraz pierwsze zalecenia utatwiajgce
transformacje.
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https://eur-lex.europa.eu/eli/reco/2023/1425/oj/eng
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Rys. 1: Postepy we wdrazaniu unijnych ram zrownowazonego finansowania od roku 2018 (MRIT: wg stanu na styczen 2024).

Kompendium praktyk rynkowych

vania 1 fnansowanie transformacy

Spis tresci | Unijne ramy zréwnowazonego finansowania i finansowanie transformacji

UE dotyczgcej zmian
klimatu w Dzienniku

Urzedowym.

w Dzienniku
Urzedowym



Wybor trendow rynkowych: pierwsze
wdrozenie unijnych ram
zrownowazonego finansowania

Wybrane trendy rynkowe obejmujg pierwsze przyktady wdrozenia unijnych ram
zrobwnowazonego finansowania przez podmioty w tancuchu dostaw. Biorgc w szczegdlnosci
pod uwage wysoce wstepny charakter sprawozdawczosci zgodnie z Taksonomig UE, a takze
prawdopodobny btad samodzielnej selekcji, ktére przedsiebiorstwa przeprowadzity proces
sprawozdawczosci, a ktére nie, ponizsze dane majg charakter wskaznikowy.

1747 Wg stanu na grudzien 2023 r., 1747 przedsiebiorstwa sprawozdaty co najmniej
przedsiebiorstwa jeden wskaznik powigzany z Taksonomig, w tym 1434 sprawozdaty zgodnos$¢ z
unijne sprawozdaja Taksonomig (rok obrotowy 2022), w tym 1 na 2 przedsiebiorstwa, ktére sprawozdaty
wskazniki kwalifikowalnos¢ naktadéw inwestycyjnych, wykazaty czesciowa. Z 1747, 1496
powiazane z przedsiebiorstw z panstw UE27 objetych NFRD sprawozdato co najmniej jeden
taksonomia wskaznik powigzany z Taksonomia.

Razem Wartosc >0
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Zrédto: Bloomberg (na podstawie ,danych sprawozdanych” wg stanu na grudzieri
2023r1)
Zrédto danych: na podstawie $wiata zawierajacego 15 540 sktadowe (,indeks BESGPRO”)

Uwaga: w tym przedsiebiorstwa spoza UE sprawozdajgce dobrowolnie w ramach Taksonomii
UE.
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W ramach badania przeprowadzonego w 2023 r., Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (ESMA) wykazat, ze prawie wszyscy wybrani emitenci dziatajgcy w czterech
gtéwnych sektorach objetych aktem delegowanym w sprawie Taksonomii UE dotyczgcym
zmian klimatu (produkcji, energetyki i uzytecznosci publicznej, budowlanym i nieruchomosci,
oraz transportu i sektorow powigzanych) ujawnity informacje dotyczace wymaganych KPI
Taksonomii UE w roku obrotowym 2022. ESMA wykazat, ze 70% emitentéw poprawnie
zastosowato obowigzujgce szablony, mimo ze proces ten wymaga dalszych usprawnien.
Zaobserwowano pozytywne praktyki dotyczace umieszczania przejrzystych odniesien do
strategii zréwnowazonego rozwoju przedsiebiorstw.

Zrédto:  Wyniki  badania  wyjasniajgcego  dotyczgcego
przedsiebiorstw zgodnie z rozporzgdzeniem w sprawie Taksonomii, ESMA, pazdziernik 2023 r.

praktyk  sprawozdawczych

Sredni poziom zgodnosci nakladéw inwestycyjnych (CapEx) z Taksonomig UE wynosi 18%, na
prébie 711 przedsiebiorstw, w tym wartosciach zerowych.
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Zrédto: Morningstar, wrzesieri 2023 r. (dane wg stanu na sierpieri 2023 r.)

Przedsiebiorstwa sektora uzytecznosci publicznej zaraportowaty najwyziszy poziom
zgodnosci CapEx z Taksonomig UE, na poziomie 69% (na prébie 75 przedsiebiorstw). Na
kolejnych miejscach plasujg sie przedsiebiorstwa z sektora nieruchomosci (26% na prdébie 42
przedsiebiorstw) i sektorow przemystowych (16% na prébie 216 przedsiebiorstw).

Zrédto: Morningstar Sustainalytics, sierpier 2023 r.

Analiza przeprowadzona przez CDP i Clarity Al na prébie 1700 przedsiebiorstw objetych
rozporzadzeniem w sprawie Taksonomii UE wykazata, ze ok. 600 przedsiebiorstw odnosi sie
do KPI Taksonomii UE w ramach planowania finansowego i planéw transformaciji.

Zrédto: CDP and Clarity Al (2023), Exploring the EU Taxonomy as a tool for transition planning
(Badanie Taksonomii UE jako narzedzia planowania transformacji)



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-992851010-1098_-_Summary_of_findings_Results_of_a_fact-finding_exercise_on_corporate_reporting_practices_under_the_Taxonomy_Regulation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-992851010-1098_-_Summary_of_findings_Results_of_a_fact-finding_exercise_on_corporate_reporting_practices_under_the_Taxonomy_Regulation.pdf
https://www.cdp.net/en/research/cdp-europe-reports/report-on-2023-eu-taxonomy-data
https://www.cdp.net/en/research/cdp-europe-reports/report-on-2023-eu-taxonomy-data

6.5% obligacji
wyemitowanych
przez
przedsiebiorstwa
unijne to zielone
obligacje

Rzady Panstw
Cztonkowskich
wyemitowaty zielone
obligacje o wartosci
266 mld euro

Zielone obligacje sg przydatnym narzedziem stosowanym przez przedsiebiorstwa do
finansowania transformacji modeli biznesowych na bardziej zréwnowazone. W roku 2023,
emisja zielonych obligacji stanowita 6,5% catkowitej emisji obligacji przez przedsiebiorstwa w
UE.
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Zrédto: Bloomberg, na podstawie danych wg stanu na styczen 2024. Dane obejmujg
instrumenty, w ktérych wptywy netto z instrumentu o statej stopie dochodu bedg alokowane
w zielone projekty, dziatalno$¢ promujaca tagodzenie lub adaptacje do zmian klimatu, lub na
inne cele zrownowazone $rodowiskowo. Zobowigzania ,zrédwnowazone”, ,powigzane ze
zrownowazonoscig” i ,spoteczne” wytgczono. Uwaga: dane przedstawiajg roczne emisje
zielonych obligacji przez przedsiebiorstwa/rzady (konsolidujgc zduplikowane obligacje)

Z danych Eurostatu wynika, ze w roku 2022 rzady centralne UE wyemitowaty zielone obligacje
o wartosci 266 mld EUR, w poréwnaniu do 85 mld EUR w roku 2019, co odpowiada 1,7% PKB
UE. Zgodnie z danymi Bloomberg, ponad 40% wszystkich zielonych obligacji z przeznaczeniem
srodkow z atestacjg zewnetrzng w UE pochodzi z sektora publicznego, a z ogélnodostepnych
informacji wynika, ze emitenci ponad 90% tych obligacji odnosza sie do Taksonomii UE w
sprawozdaniach publicznych.*

Zrédto: Eurostat, Green and sustainability bonds issued by governments (zielone obligacje i
obligacje powiqzane ze zrownowazonym rozwojem wyemitowane przez rzqdy), 2022 r.

56% tacznych
aktywow UE
ujawnionych w
ramach art. 8 lub 9
SFDR

SFDR istotnie zwiekszyto poziom przejrzystosci w zakresie integracji kwestii i celéw
zrbwnowazonego rozwoju w produktach inwestycyjnych. Fundusze raportujgce na podstawie
art. 8 9 ujety do chwili obecnej w sprawozdaniach 56% facznych aktywdéw UE. 10% funduszy
sprawozdajgcych na podstawie art. 8 ustanowito cel ograniczenia emisji dwutlenku wegla, wg
stanu na pazdziernik 2023 r. Trend ten odzwierciedla wzrost zaangazowania inwestoréw w
zakresieneutralnosc emisyjnej produktow finansowych.

Zrédto: Morningstar (2023), SFDR Article 8 and Article 9 Funds: Q3 2023 in Review (Art. 8 i 9 SFDR,
Fundusze: przeglgd Il kwartatu 2023 r.)

Fundusze
inwestycyjne o
wartosci 120 mid USD
uwzgledniajg unijne
klimatyczne
wskazniki
referencyjne

Warto$¢ funduszy inwestycyjnych uwzgledniajgcych unijne klimatyczne wskazniki
referencyjne oraz wskazniki zgodne z Porozumieniem Paryskim istotnie wzrosta i sg one
obecnie wyceniane na 120 mld dolaréw.

Zrédto: Morningstar, wrzesiers 2023 r., EU Taxonomy, SFDR, BMR Data for EU Platform on
Sustainable Finance (Taksonomia UE, SFDR, Dane BMR dotyczgce unijnej Platformy ds.
Zréwnowazonego Finansowania).

12 Bloomberg New Energy Finance, maj 2023 r., narzedzie Sustainable Debt Tool


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Green_and_sustainability_bonds_issued_by_governments
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Green_and_sustainability_bonds_issued_by_governments
https://www.morningstar.com/en-uk/lp/sfdr-article8-article9

9-10% MSP w UE Badanie Komisji Europejskiej przeprowadzone na ponad 4 000 MSP wykazato, ze w
uzyskato kredyty ciggu ostatnich dwdch lat, 9-10% MSP uzyskato od banku kredyty ekologiczne lub
ekologiczne lub powigzane ze zrGwnowazonym rozwojem

kredyty powigzane ze
zréwnowazonym
rozwojem od bankéw

Zrédto: raport wewnetrzny zlecony przez DG GROW Oxford Research, Synthesia oraz
Trinomics. Wyniki przytoczone w niniejszym kompendium majg charakter wstepny,
2023 r.
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Wykaz praktyk rynkowych

Praktyki rynkowe sg dostepne w oddzielnym zataczniku dostepnym tutaj.

1. 1.1 Strategia i transformacja

Przedsiebiorstwa

1.2 Finansowanie i transakcje

1.3 Sprawozdawczosc¢ i atestacja

1.4 tancuch dostaw

2. Instytucje 2.1 Udzielanie kredytéw i sprawozdawczos¢ — holistyczne stosowanie ram unijnych

kredytowe 2.2 Zielone obligacje: certyfikacja wewnetrzna i weryfikacja zewnetrzna: wykorzystanie SPO i

jakos¢ danych

2.3 Nieruchomosci

2.4 Finansowanie transformacji

2.5 Sekurytyzacja

2.6 Produkty gwarancyjne wspierajace zréwnowazony rozwoj

3. Inwestorzy 3.1 Praktyki inwestorskie dotyczgce ustalania celow transformacji w strone neutralnosci emisyjnej
na poziomie podmiotu

3.2 Stosowanie Taksonomii UE do oceny wynikdéw w zakresie zrwnowazonego rozwoju
indywidualnych nienotowanych inwestycji

3.3 Stosowanie Taksonomii UE do oceny wynikdéw w zakresie zrwnowazonego rozwoju
inwestycji funduszy infrastrukturalnych

3.4 Agregacja i sprawozdawczo$¢ gtdéwnych negatywnych skutkéw (PAI) na poziomie inwestora

3.5 Opracowywanie danych sprawozdawczych w ramach Taksonomii UE i PAI

3.6 Raportowanie w ramach Taksonomii UE w zakresie funduszy infrastrukturalnych

3.7 Stosowanie Taksonomii UE do kwalifikacji globalnego funduszu kapitatowego

3.8 Stosowanie Taksonomii UE oraz SFDR do monitorowania i poprawy wynikéw w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju uzyskanych z bezposrednich inwestycji w nieruchomosci

3.9 Stosowanie Taksonomii UE i SFDR do oceny preferencji klientéw dotyczacych
zrobwnowazonego rozwoju w produkty inwestycyjno-ubezpieczeniowe i fundusze
inwestycyjne

LU oo | 4.1 Sprawozdawczos¢: sprawozdanie w sprawie Taksonomii UE z 2022 r. z naciskiem na
ubezpieczeniowe KPI (kwalifikowalnos¢)

4.2 Produkt: poziom zastosowania Taksonomii UE w rozwoju zielonych produktéw
ubezpieczeniowych innych niz ubezpieczenia na zycie
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https://finance.ec.europa.eu/document/download/19dde02d-591c-4ad3-9afc-bd3f372857d4_en?240129-sf-platform-report-market-practices-compendium-annex_en.pdf

5. Audytorzy 5.1 Od ograniczonej do wystarczajgcej pewnosci w podejsciu etapowym

i konsultanci

5.2 0d ,kontroli opartej na NFRD” do wystarczajgcej pewnosci

5.3 Atestacja: atestacja wielosektorowa i w sektorze energetyki

5.4 Ustanawianie procesow atestacji klasyfikacji dziatalnosci i sprawozdawczosci

5.5 Przetamywanie przeszkdd z pomoca konsultantéw: ocena ryzyka dla klimatu

5.6 Wystarczajaca pewnosc stopniowej zgodnosci zielonych obligacji z europejskim GBS

6. MSP 6.1 Wyniki badania ankietowego

7. Sektor 7.1 Synteza ogdlna informacji zwrotnej z kwestionariusza dla wszystkich kategorii sektora
publiczny publicznego

7.2 Zgodnos¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — podmioty ponadnarodowe — Europa
Srodkowa

7.3 Zgodnosc zielonych obligacji z Taksonomig UE — podmioty ponadnarodowe — Europa
Pétnocna

7.4 Zgodnosc¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE —podmioty panstwowe — Europa
Wschodnia

7.5 Zgodnos¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — podmioty panstwowe — Europa
Zachodnia

7.6 Zgodnosc¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — samorzad regionalny - Niemcy

7.7  Zgodnos¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — samorzad lokalny - Szwecja

7.8 Zgodnosc¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — rzgdowy bank rozwoju - Francja

7.9 Zgodnos¢ zielonych obligacji z Taksonomig UE — agencja rzgdowa - Hiszpania

8 8.1 Struktura unijnych klimatycznych wskaznikow referencyjnych: informacje ogdlne

Wskazniki

8.2 Rozwigzania oparte o staty dochdd zgodne z Porozumieniem Paryskim
referencyjne

8.3 Wprowadzenie gotowkowych wskaznikéw referencyjnych zgodnych z Porozumieniem
Paryskim
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Obserwacje rynkowe:
przedsiebiorstwa

Obserwacje z grupy badanych przedsiebiorstw obejmujg wyniki badania ankietowego 31
wybranych przedsiebiorstw europejskich z osmiu sektoréw i 11 krajow UE oraz wktad unijnych
stowarzyszen przedsiebiorcéw oraz cztonkdw i obserwatoréw z ramienia unijnej Platformy ds.
Zréwnowazonego Finansowania. Przedsiebiorstwa rozpoczynajg wigczanie unijnych
rozporzadzen w sprawie zrdwnowazonego finansowania do: (i) strategii i modeli biznesowych;
(ii) ram zréwnowazonego finansowania i transakcji; (iii) ujawniania informacji; oraz (iv)
tancuchdéw dostaw.

Strategia biznesowa, planowanie transformaciji i ustalanie
celow

W ramach analizy, grupa badanych przedsiebiorstw PSF ustalita, ze osiem badanych
przedsiebiorstw zaczeto ustala¢ okreslone cele zwigzane z KPI Taksonomii UE, takimi jak obrot i
naktady inwestycyjne (CapEx), ktére mogg dostarczy¢ strategicznych wytycznych dotyczgcych
planowania transformacji na poziomie przedsiebiorstwa i dziatalnosci. Szczegdlng aktywnos¢ w
tym zakresie wykazuje sektor energetyki. Praktyki rynkowe wykazujg, ze plany naktadéw
inwestycyjnych oparte na dziatalnosci mogg istotnie uzupetni¢ strategie transformacji na
poziomie podmiotu, potwierdzajgc adekwatnosé i uzytecznosc kryteridw opartych na nauce na
poziomie dziatalnosci gospodarczej. Najnowsza analiza przeprowadzona wspodlnie przez CDP i
Clarity Al na probie 1 700 przedsiebiorstw objetych sprawozdawczoscig NFRD na podstawie
Taksonomii UE wykazata, ze ok. 600 przedsiebiorstw odnosito sie do KPI Taksonomii UE w
ramach planowania finansowego i planéw transformacji.*®

13 CDP and Clarity Al (2023), Exploring the EU Taxonomy as a tool for transition planning
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https://www.cdp.net/en/research/cdp-europe-reports/report-on-2023-eu-taxonomy-data

Ramka 1: taczenie plandw transformacji przedsiebiorstwa na poziomie
podmiotu z planami naktadéw inwestycyjnych (CapEx) powigzanych z
Taksonomig UE

Przyktad przedsiebiorstwa sektora uzytecznosci publicznej z siedzibg w UE pokazuje, w jaki
sposdb ramy Taksonomii UE i plany CapEx mogg wspierac strategie transformacji na
poziomie podmiotu. W listopadzie 2021 r. spdtka przesuneta realizacje celu dekarbonizacji
z roku 2050 na 2040. Mapa drogowa dekarbonizacji przedsiebiorstwa, obejmujgca
wszystkie emisje bezposrednie i posrednie, uzyskata certyfikacje inicjatywy Science Based
Targets (SBTi) i jest zgodna z celem ograniczenia globalnego ocieplenia do nie wiecej niz
1,5°C zgodnie z Porozumieniem Paryskim. Ponadto, przedsiebiorstwo ustalifo cel
dostosowania 80% CapEx do kryteriéw zgodnosci z Taksonomig UE w okresie 2023-25.

Poddane weryfikacji dziatania przedsiebiorstwa na lata 2023 — 2040 obejmuja:

' eliminacje bezposrednich emisji GHG (Zakres 1) z produkcji energii do roku 2040, z 365
gC0O2e/kWh w roku bazowym 2017, z celem srédokresowym redukcji o 80% do roku
2030 (72 gCO2e/kWh);

' eliminacje bezposrednich emisji GHG z produkcji energii i posrednich emisji GHG
(Zzakres 3) z dziatalnosci paliwowej i energetycznej, obejmujgcg catos¢ sprzedanej
energii elektrycznej do roku 2040, z 332 gCO.e/kWh w roku 2017, z celem
Srodokresowym redukcji o 70% do roku 2030 (73 gCO2e/kWh); oraz

1 eliminacje bezwzglednych wielkosci posrednich emisji GHG (Zakres 3) z wykorzystania
sprzedanych produktéw do roku 2040, z 25,3 mtCOe w roku 2017, z celem
Srédokresowym redukcji 0 55% do 2030 (11,4 mtCOze).

W celu uzyskania dostepu do finansowania niezbednego do wsparcia transformac;ji
dziatalnosci, przedsiebiorstwo opracowato ramy powigzane ze zréwnowazonym
rozwojem, ktore okreslajg jego strategie, cele i metode pomiaru postepdw. Plan na lata
2023-25 okresdla, w jaki sposdb transakcje finansowe beda wspiera¢ wprowadzenie
zrownowazonego modelu biznesowego (tj. w jaki sposéb nakfady inwestycyjne zostaty
dostosowane do celéw zréwnowazonego rozwoju (SDG) oraz Taksonomii UE).
Przedsiebiorstwo wybrato pie¢ KPI, ktére sg kluczowe, adekwatne i istotne dla jego
dziatalnosci i umozliwiajg pomiar postepdw na drodze ku zrGwnowazonemu rozwojowi:

1 KPI nr 1: Intensywnos$¢ emisji GHG objetych Zakresem 1 w odniesieniu do
wytwarzanej energii (gCO2eq/kWh);

1 KPI nr 2: Intensywnos$¢ emisji GHG objetych Zakresem 1 i 3 w odniesieniu do
zintegrowanego systemu zasilania (gCO.eq/kWh);

' KPI nr 3: Bezwzgledne wartosci emisji objetych Zakresem 3 w odniesieniu do obrotu
detalicznego gazem (mtCO,eq);

v KPI nr 4: Moc zainstalowanych zrédet odnawialnych (%); oraz

' KPI nr 5: Udziat naktadéw inwestycyjnych zgodnych z Taksonomig UE (%).

Z perspektywy regulacyjnej, pie¢ wybranych KPl przyczynia sie do realizacji celu
tagodzenia zmian klimatu zgodnie z rozporzgdzeniem w sprawie Taksonomii UE.
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Finansowanie i transakcje

Zrownowazone obligacje i kredyty, zarbwno w formacie zielonym/ekologicznym, jak i
powigzanym ze zréwnowazonym rozwojem, stanowig istotne instrumenty finansowania
transformacji w modelach biznesowych przedsiebiorstw. Pierwsze dowody sugerujg, ze rynek
zaczyna przyjmowac Taksonomie UE i europejski GBS w celu poprawy wynikow w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju i zwiekszenia poréwnywalnosci. Oczekuje sie, ze ich stosowanie
zapewni z czasem wiarygodnos¢ i przejrzystosé udzielania kredytéw. Badanie praktyk rynkowych
wskazuje réwniez pierwsze przyktady przedsiebiorstw ustanawiajacych podejscia do
finansowania powigzane ze zréwnowazonym rozwojem, ktorych KPI sg powigzane z kryteriami
zgodnosci z Taksonomig UE.

Ogdlnie rzecz ujmujac, badane przedsiebiorstwa wskazaty, ze przejrzyste identyfikowanie
konkretnych korzysci finansowych wynikajagcych z emisji zréwnowazonych instrumentéow
dtuznych stanowi dla nich wyzwanie. Przyznaty jednak, ze stosowanie Taksonomii UE
umozliwia im dostep do szerszej i bardziej zréznicowane]j puli inwestorow i jednoczesnie
pogtebia zaangazowanie w rynek.

Analiza praktyk rynkowych ujawnia, ze Taksonomia UE oraz europejski GBS odgrywajg istotng
role w zakresie atestacji, przejrzystosci i wiarygodnosci emitentéw i podmiotdw finansujgcych.
Coraz wieksza liczba przedsiebiorstw i bankéw odnosi sie do Taksonomii  UE lub GBS przy
opracowywaniu zréwnowazonych instrumentéw i produktéw dtuinych — przy czym nalezy
zaznaczy¢, ze odniesienia te sg bardzo réznorodne - od prostego nawigzywania do rodzajéw
dziatalnosci gospodarczej uznanych za zrownowazone przez Taksonomie UE, do mierzenia i
raportowania zgodnosci lub ustalania odpowiadajgcych celéw. Oczekuje sie, ze takie podejscie
przybierze na sile w nadchodzacych latach wraz ze wzrostem liczby danych sprawozdawanych
w ramach Taksonomii UE oraz wejsciem w zycie europejskiego GBS.

Praktyki rynkowe sugerujg apetyt i zapotrzebowanie na zielone/ekologiczne i powigzane ze
zrownowazonym rozwojem obligacje i produkty kredytowe od bankdw dla przedsiebiorstw, i
jednoczes$nie przyznajg, ze wiarygodnosé i przejrzystos¢ takich produktéw pozostaje
wyzwaniem — w przypadku wielu produktdw nie okreslono rocznej trajektorii realizacji
docelowych wynikéw w zakresie zrownowazonego rozwoju. Mniejsza liczba standardéw i
nizsza dojrzatos¢, a w pewnych przypadkach brak przejrzystosci, charakteryzuje przede
wszystkim zielone/ekologiczne i powigzane ze zrownowazonym rozwojem obligacje i produkty
kredytowe. Sytuacja ta utrudnia monitorowanie wynikéw w zakresie zrbwnowazonego rozwoju
i postepdw w ich osigganiu w czasie. Analiza przeprowadzona przez bank SEB z siedzibg w Szwecji
na 191 obligacjach powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem wykazata, ze emitenci nie
spetnili okoto jednej trzeciej KPI okreslonych dla obligacji:**w zwigzku z powyzszym, regularna
sprawozdawczo$¢ ma kluczowe znaczenie dla zachowania integralnosci rynku.

14 Grupa SEB (2023), The Green Bond— Your insight into sustainable finance, wrzesiert 2023 r.
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Ramka 2: Stosowanie Taksonomii UE do ksztattowania zrownowazonych
instrumentow dtuznych dla przedsiebiorstw

Przedsiebiorstwa badane pod katem praktyk rynkowych w sektorze motoryzacyjnym,
chemicznym, komunikacyjnym, energetycznym, lesnym, nieruchomosci, ustug i
transportu zidentyfikowaty 16 ram obejmujgcych rézne rodzaje instrumentéw (np.
zielone obligacje i kredyty ekologiczne Iub obligacje i kredyty powigzane ze
zrbwnowazonym rozwojem), wykorzystujgce w  wiekszosci  instrumenty  z
przeznaczeniem srodkéw. Odniesienia do oraz wykorzystanie Taksonomii UE zalezato
zwykle od struktury i podejscia instrumentu finansowego.

W przypadku podejs¢ opartych na przeznaczeniu srodkéw (np. zielone obligacje), w
rozdziale dotyczacym kryteriow kwalifikowalnosci wybranych projektéow zwykle
znajdowaty sie odniesienia do technicznych kryteriéw kwalifikacji Taksonomii UE.

W przypadku podejs¢ powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem (np. obligacje
powigzane ze zréwnowazonym rozwojem), odniesienia do Taksonomii UE dotyczyty
zwykle: (i) KPl powigzanych z wskaznikami i celami okreslonymi w Taksonomii UE (np.
udziat naktadow inwestycyjnych zgodnych z Taksonomig UE lub tez udziat przychodéw
zgodnych z Taksonomig UE); oraz/lub (iii) w odniesieniu do wybranych KPI mierzacych
wyniki przedsiebiorstwa w zakresie zréwnowazonego rozwoju dotyczacych celéow
okreslonych w Taksonomii UE.

Analiza praktyk rynkowych wskazuje na pierwsze przyktady przedsiebiorstw
przyjmujgcych podejscie do finansowania powigzane ze zréwnowazonym rozwojem na
podstawie KPI Taksonomii UE, zgodnie z zaleceniem Komisji UE w sprawie utatwienia
finansowania transformacji w strone gospodarki zréwnowazonej. Przyktadowo, jedno z
przedsiebiorstw wprowadzito nowy KPl w roku 2023 do ram finansowania powigzanych
ze zréwnowazonym rozwojem, tj. ,Udziat naktadéw inwestycyjnych zgodnych z
Taksonomia UE (%)”. Docelowym wynikiem przedsiebiorstwa w zakresie
zrownowazonego rozwoju (ang. sustainability performance target, SPT) jest osiggniecie
80% w okresie 2023-25. Inne przedsiebiorstwo wprowadzito nowy KPI do ram
finansowania powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, tj. ,Przychody zgodne z
kryteriami tagodzenia zmian klimatu Taksonomii UE jako udziat przychodéw
catkowitych”. SPT przedsiebiorstwa jest osiggniecie 50% do roku 2025.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A32023H1425
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A32023H1425

Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Wedtug stanu na 2023 r., mimo obserwowanych postepdéw, sprawozdawczos¢ w zakresie
zgodnosci dziatalnosci przedsiebiorstw z Taksonomig UE jest nadal w fazie poczatkowej.?
Pomimo napotykania trudnosci, wiekszo$¢ przedsiebiorstw rozpoczeta dostosowywanie swych
praktyk do nowych unijnych wymogdéw sprawozdawczosci w zakresie zrownowazonego
rozwoju.

Przyktadowo, przedsiebiorstwa w UE podjety kroki odpowiadajgce na nowe wymogi dotyczace
pozyskiwania danych. Obejmuja one:

' ustanawianie dedykowanych proceséw i zespotdéw w organizacjach zapewniajgcych
zgodnos¢ na poziomie dziatalnosci;

' wprowadzanie okreslonych rozwigzan IT;

' angazowanie kierownictwa w sprawozdawczos$¢ zgodng z Taksonomig UE;

' wdrazanie proceséw weryfikacji w zakresie zgodnosci danych z Taksonomig UE; oraz

' wspotprace z innymi przedsiebiorstwami.

Kroki te majg kluczowe znaczenie dla zwiekszania jakosci i dostepnosci danych.

W sierpniu 2023 r., Morningstar Sustainalytics ustalita, podczas analizy préby statystycznej
sktadajacej sie z ponad 800 przedsiebiorstw raportujgcych dane dotyczgce Taksonomii UE, ze
przedsiebiorstwa w sektorze uzytecznosci publicznej raportowaty 69% zgodnosci z naktadami
inwestycyjnymi, sektor nieruchomosci ok. 26%, a przemyst 16%.° Sektor uzytecznosci
wykazywat réwniez najwyzszg Srednig zgodnos¢ przychodu w odniesieniu do obrotéw (33%), a
za nim plasowaty sie sektory nieruchomosci (30%) oraz przemystu (14%).” Sektory te wykazujg
rowniez wyzszg kwalifikowalno$é, co jest zgodne z obecnym zakresem dziatalnosci
gospodarczych objetych postanowieniami aktu delegowanego dotyczacego klimatu. Analiza
wykazata réwniez, ze znaczny odsetek przedsiebiorstw nadal wykazuje zerowg zgodno$é, a
raportowane dane dotyczgce Taksonomii UE w poszczegdlnych sektorach charakteryzujg sie
znacznymi rozbieznosciami.

W ramach przeprowadzonego w roku 2018 badania ESMA®® ustalono, ze prawie wszyscy
wybrani emitenci dziatajgcy w czterech gtéwnych sektorach objetych postanowieniami aktu
delegowanego dotyczgcego klimatu ujawniali wymagane KPI Taksonomii UE na rok obrotowy
2022. Zgodnie z ustaleniami ESMA, 70% emitentéw prawidtowo stosowata obowigzujgce
szablony, mimo, ze ich wykorzystanie wymaga dalszej poprawy, zwtaszcza w celu zapewnienia,
ze obowigzkowe informacje jakosciowe na temat oceny zgodnosSci przedsiebiorstw z
wymogami dotyczacymi przejrzystosci w kontekscie charakteru ich dziatalnosci s3g
wystarczajgce. ESMA odnotowat réwniez pozytywne praktyki w zakresie przekazywania
wyjasnied dotyczacych charakteru dziatalnosci i badan zgodnosci, a takze dotyczacych
zamieszczania czytelnych odniesien w strategiach zréwnowazonego rozwoju przedsiebiorstw.

15  Tuw odniesieniu do duzych przedsiebiorstw objetych zakresem CSRD.

16 Wszystkie dane sg wartosciami srednimi i obejmuja przedsiebiorstwa, ktore zaraportowaty warto$¢ zerowa.
17  Wszystkie dane sg wartosciami srednimi i obejmuja przedsiebiorstwa, ktore zaraportowaty wartosc¢ zerowa.
18  ESMA(2023), Results of a fact-finding exercise on corporate reporting practices under theTaxonomy Regulation
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-992851010-1098_-_Summary_of_findings_Results_of_a_fact-finding_exercise_on_corporate_reporting_practices_under_the_Taxonomy_Regulation.pdf

Ogodlnie rzecz ujmujac, badania wykazaly, ze przedsiebiorstwa ostroznie podchodzg do
sprawozdawczosci z uwagi na ztozono$¢ operacyjng i rozbieznosci interpretacyjne (np.
kryteriow DNSH) oraz kwestie zwigzane z pozyskiwaniem danych i aktualizacjg wewnetrznych
systemow informacyjnych.

Weryfikacja i atestacja

Badanie praktyk rynkowych wykazuje ograniczenia w procesach weryfikacyjnych oraz rdéznice w
dziataniach podejmowanych przez niektére panstwa cztonkowskie.’® Sposrdd unijnych
przedsiebiorstw analizowanych w ramach badania wyjasniajgcego, dwunastu przyznano
ograniczong pewno$¢ w ramach audytu zewnetrznego dotyczacego ujawniania informacji w
zakresie Taksonomii UE, a zadnemu z nich audytorzy zewnetrzni nie przyznali wystarczajgcej
pewnosci.

Wedtug obserwacji konsultantéw, przedsiebiorstwa stopniowo zaznajamiajg sie z ramami
Taksonomii UE i ich stosowaniem, przechodzac od ogélnych zobowigzan i deklaracji w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju na konkretne, mierzalne i zdefiniowane finansowo KPIl. Wskazuje to
na zmiane sposobu myslenia u wielu przedsiebiorstw. Audytorzy zauwazyli réwniez, ze klienci
czesto angazujg ich w procesy atestacji na wczesniejszym etapie, niz w przesztosci, w celu
zapewnienia zgodnosci podejscia i zrozumienia, jak nalezy przygotowywac dane w sposdb
umozliwiajacy ich kontrole.

Ponadto, konsultanci i audytorzy zaobserwowali, ze niektérzy klienci postrzegajg
sprawozdawczos¢ w zakresie zrownowazonego rozwoju przede wszystkim jako zadanie z
zakresu zgodnosci i oczekujg, ze poczatkowe koszty ustanowienia nowych proceséw
gromadzenia danych zwrdca sie w efekcie przysztych oszczednosci lub innych korzysci, gdy
rynek zareaguje na réznice w wynikach zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem osigganych
przez réine przedsiebiorstwa (np. przez lepszy dostep do finansowania zréwnowazonych
dziatalnosci gospodarczych).

19  Nalezy zauwazyé, ze jedynie kilka panstw cztonkowskich wprowadzito wymaog ograniczonej pewnosci w zakresie
sprawozdawczosci zgodnie z Taksonomig UE (np. Hiszpania).
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Ramka 3: Weryfikacja zgodnosci dziatalnosci przedsiebiorstw z
Taksonomig UE

Niniejsza praktyka rynkowa odnosi sie do utworzenia archiwum dowoddéw stosowanych
przy weryfikacji zobowigzan przedsiebiorstwa w zakresie dostosowania dziatalnosci do
Taksonomii UE. Zebrane informacje jako$ciowe opisujg zgodnos$¢ z wymogami istotnego
wktadu, DNSH oraz kryteriow minimalnych gwarancji dla kazdej kwalifikujacej sie
dziatalnosci.

Opracowana metodologia umozliwia systematyzacje i uproszczenie procesu
gromadzenia dowoddéw i weryfikacji zgodnosci réznych rodzajow dziatalnosci z
Taksonomig UE. Zaktada ona, Ze przedsiebiorstwo podejmie nastepujace kroki:

' Proces rozpoczyna sie od comiesiecznej identyfikacji i klasyfikacji wszystkich nowych
rodzajéw dziatalnosci przedsiebiorstwa, zgodnie z opisem dziatalnosci.

' Nastepnie, przedsiebiorstwo przeprowadza kwartalng konsolidacje i ewaluacje w celu
oceny zgodnosci dziatalnosci pod katem przychodéw, naktadéw inwestycyjnych
(CapEx) i wydatkéw operacyjnych (OpEx).

1 Czynnosci te zostang zweryfikowane przez podmiot zewnetrzny. Przedsiebiorstwo
bedzie stosowac odpowiednie szablony do standaryzacji niezbednych dowoddéw.

' Dokument zawierajgcy dowody za kazdy rok obrotowy bedzie elementem ewidencji
dowoddéw przedsiebiorstwa. Dzieki temu, weryfikacja w kolejnych latach bedzie coraz
tatwiejsza, a sam proces bedzie porownywalny.

Ponadto, przedsiebiorstwo opracowato metodologie, w ramach ktérej analizowana jest
kazda nowa mozliwos¢ biznesowa, w celu okreslenia: (1) czy przedsiebiorstwo powinno
inwestowacé w nig zasoby; i (2) czy mozliwos¢ spetnia kryteria powigzane z Taksonomig
UE ustanowione przez przedsiebiorstwo. Wynikiem systematyzacji i standaryzacji
procesu gromadzenia i przegladu zgodnosci dziatalnosci przedsiebiorstwa z Taksonomig
UE sg trzy korzysci:

1. Utatwienie gromadzenia dowoddw i uproszczenie danych wymagajgcych corocznego
przegladu.

2. Umozliwienie przeprowadzenia oceny zgodnosci danego aktywa z Taksonomig UE z
wyprzedzeniem, co moze wptyngé na decyzje inwestycyjng.

3. Utatwienie identyfikacji rownowaznych standardéw w innych jurysdykcjach i
dostarczenie dowodow audytorowi.

W tym szczegdlnym przypadku, dziatania przedsiebiorstwa zostaty nagrodzone, czego
odzwierciedleniem jest fakt, iz 74% zobowigzan spétki jest ulokowane w instrumentach
odnoszacych sie do poziomodw zgodnosci z Taksonomig UE.
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Obserwacje rynkowe: instytucje
kredytowe

Obserwacje dokonane przez grupe badanych instytucji kredytowych obejmujg wkfad osmiu
bankéw z siedzibg w UE, ktdére podzielity sie swoimi doswiadczeniami z réznych gatezi ich
dziatalnosci, a takze cztonkdw i obserwatoréw unijnej PSF.

Strategia biznesowa, planowanie transformaciji i ustalanie
celow

Instytucje kredytowe odgrywajg kluczowg role we wspieraniu transformacji gospodarki
realnej poprzez finansowanie duzych przedsiebiorstw, MSP i gospodarstw domowych w UE.

Dowody sugerujg, ze banki zaczety stosowac¢ elementy Taksonomii UE oraz Filaru 3
Wykonawczych standardéw technicznych (ITS) okreslonych w rozporzadzeniu w sprawie
wymogow kapitatowych w strategiach kredytowych. Stosujg je one rowniez w celu utatwienia
oceny i zaangazowania klientéw w kontekscie zarzgdzania wtasnymi ryzykami zwigzanymi z
transformacjg klimatyczng i realizacji dziatan w zakresie zrbwnowazonego rozwoju.

Unijne ramy zrownowazonego finansowania petnig funkcje wspdélnego mianownika dla bankow
i klientdw biznesowych w zakresie angazowania sie w dekarbonizacje i transformacje
dziatalnosci biznesowej. Analiza praktyk rynkowych wskazuje przyktadowo, ze plany naktadéw
inwestycyjnych zgodne z Taksonomia UE, zwigzane z wymogami dotyczacymi ujawniania
informacji w zakresie planéw transformacji okreslonymi w ESRS E.1.1, stanowig uzyteczne
narzedzie dla bankéw, przydatne przy ocenie gotowosci klientéw do transformacji: zapewniajg
one zarowno podstawy, jak i ukierunkowane na przysztosé cele pozwalajgce oceni¢ gotowosé
klienta i jego dziatalnosci do transformacji. Takie postepowanie pomaga réwniez przy
opracowywaniu ofert finansowych i rozwigzan bankowych ukierunkowanych na realizacje
celéw klimatycznych lub srodowiskowych poprzez produkty i ustugi finansowe oznakowane,
czy tez nawet nieoznakowane jako zréwnowazone finansowo.
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Ramka 4: Droga banku w strone neutralnosci emisyjnej

Wiodace globalne banki zawigzaty sojusz na rzecz neutralnosci emisyjnej - Net-Zero
Banking Alliance (NZBA), zobowigzujgc sie do finansowania dziatan na rzecz klimatu
majacych na celu transformacje gospodarki realnej na neutralng emisyjnie do roku 2050.
Praktyki szesciu europejskich instytucji kredytowych pokazujg, w jaki sposéb mozna
wykorzysta¢ unijne ramy zréwnowazonego finansowania i Taksonomie UE jako ramy
referencyjne stuzgce do oceny poréwnawczej i wsparcia bankéw w dziataniach na rzecz
transformacji sektoréw wysokoemisyjnych, a takze do kierowania wtasnymi strategiami
finansowania transformacji.

Pierwszym krokiem podejmowanym przez banki w celu osiggniecia celdéw neutralnosci
emisyjnej na poziomie podmiotéw jest wprowadzenie wymogu oceny plandéw
transformacji klientéw. W tym celu, szes¢ bankéw opracowato dedykowane narzedzia
oceny umozliwiajgce identyfikacje, Sledzenie i ewidencje tych plandw. Narzedzia te
zostaty zaprojektowane jako zwiekszajgce zgodnos¢ planu transformacji klienta ze
Sciezkg transformacji banku w strone neutralnosci emisyjnej. Badanie praktyk
rynkowych wykazato, ze niektére zaprojektowane narzedzia obejmuja:

1. Badania transformacyjne oparte na ESRS E1-1 oceniajace plany transformacji
klientow. Podejscie oparte na danych umozliwia bankom dostosowanie ofert do
potrzeb klienta i zwiekszenie prawdopodobienstwa sukcesu transformacji w strone
neutralnosci emisyjnej klienta;

2. Ocene punktowa oparta na poziomach umozliwiajagcg kategoryzacje i ocene
punktowag klientéw na podstawie plandéw transformacji. Podejscie to zaktada
zastosowanie ustrukturyzowanych ram do oceny poszczegdlnych stopni gotowosci
klientéw do transformacji i moze stanowi¢ cenne narzedzie zarzadzania ryzykiem.
Podejscie uwzglednia nie tylko takie czynniki, jak emisja CO2; zawiera takze wskazniki
zwigzane z wykorzystaniem energii odnawialnej, nakfady inwestycyjne w
perspektywie pieciu lat i zgodnos¢ z Taksonomig UE; oraz

3. zachety i opcje finansowania oparte na kwalifikowalnosci klientéw do Taksonomii UE.
Kwalifikowalnos¢ do Taksonomii UE sygnalizuje, ze dany sektor lub przedsiebiorstwo
moze 0siggngé zgodnos¢ z dziataniami banku w zakresie neutralnosci emisyjnej i
zastuguje na wsparcie finansowe z uwagi na swg pozycje strategiczng.

Finansowanie i transakcje

Instytucje finansowe zaczety uwzglednia¢ Taksonomie UE w procesach zarzgdzania ryzykami
Srodowiskowymi, spotecznymi i z zakresu fadu korporacyjnego (ESG) oraz podejmowania
decyzji. W niektérych przypadkach zgodnos$é z technicznymi kryteriami kwalifikacji Taksonomii
UE moze przynies¢ efekt w postaci lepszych warunkéw cenowych lub dostepu do finansowania
jako zachety dla klientéw. Analiza praktyk rynkowych na stosowanie Taksonomii UE w

dziatalnosci bankowej w celu:

identyfikacji i udzielania oznakowanych i nieoznakowanych ekologicznych,
zrownowazonych i zwigzanych ze zrbwnowazonym rozwojem kredytow;

zachecania klientow do wdrazania dobrych praktyk w zakresie zréwnowazonego rozwoju;

udzielania kredytéw inwestorom w drodze sekurytyzacji; oraz
emisji zielonych obligacji w ramach programow finansowania.
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Zebrane praktyki rynkowe pokazujg sposéb, w jaki Taksonomia UE zostata uwzgledniona w
procesach udzielania kredytow ekologicznych przez instytucje kredytowe. Pokazujg trzy
przyktady, w ktérych banki uzupetnity ramy udzielania kredytéw o kryteria zgodnosci z
Taksonomig UE w celu zidentyfikowania kredytéw zréwnowazonych srodowiskowo. S3 to:

1. progi udzielania kredytdéw ekologicznych oparte na technicznych kryteriach kwalifikacji
(TKK) Taksonomii UE: przyznanie kredytéw ekologicznych mozna oprze¢ na okreslonych
progach z wykorzystaniem TKK Taksonomii UE jako podstawie lub kryteriach wytgczenia;

2. zachety do udzielania kredytéw ekologicznych oparte na zgodnosci z Taksonomia UE;
Taksonomie UE mozna stosowac¢ do opracowania zbioru zachet kredytowych w celu
wsparcia i przyciggniecia klientéw i projektow zgodnych w catosci lub czesciowo z
Taksonomig UE, zwiekszenia ilosci ekspozycji zgodnych z Taksonomig UE, i tym samym
zwiekszenia GAR banku; oraz

3. monitorowanie postepow na drodze ku zrownowazonemu udzielaniu kredytéw:
stosowanie okreslonych elementéw ram Taksonomii UE do oceny, czy transakcje mozna
oznakowad jako zréwnowazone w wewnetrznych systemach kredytowych.

Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Badanie PwC zwraca uwage na réznorodnosc¢ KPI raportowanych do tej pory przez instytucje
kredytowe na poziomie podmiotu. Rdznorodnos$é¢ ta wskazuje na brak standaryzacji
metodologii stosowanych do raportowania wskaznika zielonych aktywéw. Wynika to
czesciowo z tego, ze badanie koncentrowato sie na raportowaniu kwalifikowalnosci do
Taksonomii UE w roku 2022, a obowigzkowe raportowanie danych dotyczacych zgodnosci z
Taksonomig UE przez przedsiebiorstwa niefinansowe jest kwestig wzglednie nowa. Znaczna
ilos¢ danych dotyczacych Taksonomii UE zebranych przez banki jest oparta na szacunkach,
zwtaszcza w zakresie ekspozycji detalicznych, ktorych raportowanie jest wytgcznie dobrowolne
(odrebnie od GAR). Réznice w metodologiach dostawcéw danych i bankéw mogg miec rowniez
wptyw na jakos¢ i porownywalnos¢ sprawozdan.

2
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Ramka 5: Wyzwania bankdw zwigzane ze sprawozdawczoscig dotyczaca
kredytow hipotecznych w zakresie Taksonomii UE

Analiza praktyk rynkowych opisuje konkretne wyzwania zwigzane z doswiadczeniami
bankdéw ptyngcymi ze stosowania Taksonomii UE do oceny udzielania kredytow
hipotecznych, majgcych wptyw na sprawozdawczos¢ w zakresie Taksonomii UE i
zestawienie GAR. Wyzwania te obejmujg:®

' Gromadzenie i weryfikacje danych: wiekszos¢ aktywow bankéw zgodnych z
Taksonomiag obejmuje kredyty dla gospodarstw domowych. Oznacza to, ze banki
muszg przeprowadzac wtasng ocene zgodnosci z Taksonomig UE dla tych ekspozyciji,
natomiast KPI dotyczgce zgodnosci z Taksonomig UE dla przedsiebiorstw objetych
CSRD przekazujg podmioty zewnetrzne. Dane wymagane do przeprowadzenia oceny
zgodnosci z Taksonomig UE dla ekspozycji detalicznych nie sg w wiekszosci
przypadkéw pozyskiwane od klientéw bankéw i obecnie nie sg zbierane
automatycznie.

1 Niespdjnosci dotyczace standardéow miedzynarodowych: emitenci spoza
Europejskiego Obszaru Gospodarczego i Zjednoczonego Krélestwa czesto nie sg w
stanie przekaza¢ okreslonej dokumentacji uzasadniajgcej zgodno$¢ inwestycji z
majgcymi zastosowanie kryteriami DNSH, ktére czesto odnoszg sie do konkretnych
dyrektyw UE. Ocena interoperacyjnosci standardéw rynkowych (np. zasad
rownikowych) z dyrektywami unijnymi i kryteriami Taksonomii UE mogtaby poméc w
wyeliminowaniu niespdjnosci dla ekspozycji pozaunijnych.

' Interpretacja kryteriow i ocena DNSH: szczegblne wyzwania obserwowane sg w
zwigzku z realizacjg i weryfikacja kryteriow DNSH dla dziatalnosci 7.1 (budowa nowych
budynkéw) i 7.7 (nabywanie i prawo wtasnosci budynkéw) okreslonych w akcie
delegowanym dotyczacym klimatu towarzyszagcemu rozporzadzeniu w sprawie
Taksonomii UE. W przypadku udzielania kredytdw hipotecznych, gdzie ekspozycja
zwigzana jest z duzg liczbg budynkdéw, potencjalnym rozwigzaniem jest zgodnos¢ na
poziomie pojedynczego budynku. W przypadku budowy nowych budynkdw,
informacje dotyczgce odpadéw budowlanych i rozbiérkowych, elementow
konstrukcyjnych i materiatéw budowlanych sg obecnie niedostepne. W przysztosci
oczekuje sie, ze informacje te bedg ujmowane w umowach kredytowych, lub ze ich
uzyskanie od zewnetrznego podmiotu certyfikujgcego bedzie tatwiejsze.

20  Por. réwniez PSF Usability Report, pazdziernik 2022 r.
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Obserwacje rynkowe: inwestorzy

Obserwacje badanej grupy inwestoréw pochodzg od siedmiu inwestoréw i z inicjatyw
prowadzonych przez inwestoréw zewnetrznych.

Strategia biznesowa, planowanie transformacji i ustalanie
celow

Inwestorzy zaczynajg stosowaé Taksonomie UE oraz inne unijne standardy i narzedzia jako
uzupetnienie strategii ustalania celéw neutralnosci emisyjnej w ocenie zgodnosci przedsiebiorstw,
ktore sg adresatami inwestycji, z Taksonomig UE oraz ich strategii transformacji w strone
neutralnosci klimatycznej, a takze wsparcie zaangazowania akcjonariuszy. Pierwsze dowody
pokazujg, ze inwestorzy korzystajg z narzedzi ram unijnych, w tym Taksonomii UE, jako czynnika
wspierajgcego decyzje inwestycyjne.

Na obecnym, wczesnym etapie wdrazania, inwestorzy korzystajg z unijnych ram zréwnowazonego
finansowania gtdéwnie w charakterze uzupetnienia dobrowolnych wytycznych dla przemystu
dotyczacych ustalania celdw w oparciu o rézne podejscia i wskazniki referencyjne (np. SBTI,
inicjatywa Climate Action 100+ oraz pochodzgce od podmiotéw prywatnych). Oczekuje sie, ze
wejscie w zycie wymogow dotyczgcych raportowania plandéw transformac;ji klimatycznej w ramach
ESRS E1.1 CSRD oraz CSDDD* pomoze inwestorom w ocenie strategii transformacyjnych
przedsiebiorstw dzieki wiekszej przejrzystosci i standaryzacji. Inwestorzy oczekujg réwniez
szerszego wykorzystania Taksonomii UE jako instrumentu wsparcia na potrzeby solidniejszego i
porownywalnego ustalania celéw dla rozwigzan klimatycznych we wszystkich klasach aktywoéw, z
wykorzystaniem réwnowaznych ram funkcjonujgcych w innych regionach geograficznych do oceny
przedsiebiorstw spoza UE, ktdre sg adresatami inwestycji.??

Zaangazowanie akcjonariuszy jest istotnym elementem strategii inwestoréw w zakresie
neutralnosci emisyjnej. Analiza praktyk rynkowych wskazuje réowniez, w jaki sposdb unijne ramy
zrownowazonego finansowania mogg wspierac zaangazowanie. Przyktadowo, mogg one zapewnié
szczegbtowosc i przejrzystos¢ umozliwiajgcg poréwnywalng ocene odpornosci planéw naktadéw
inwestycyjnych powigzanych z Taksonomia UE opracowanych przez inwestoréw z sektoréw o
duzym oddziatywaniu. CSRD zawiera dodatkowe wskazniki przydatne przy ocenie strategii
transformacji przedsiebiorstw i ich wptywu na zréwnowazony rozwadj. Zapewnienie odpowiedniego
uwzglednienia roli akcjonariuszy oraz odpowiednich mechanizméw nadzoru i narzedzi
gwarantujgcych przejrzystos¢ jest jednym z priorytetéw unijnych ram zrownowazonego
finansowania. W tym kontekscie, inwestorzy dostrzegajg potrzebe wzmocnienia dyrektywy o
prawach akcjonariuszy.

Ponadto, inwestorzy wskazujg, ze porzadek i ztozonos¢ zmian polityki unijnej moze stanowic
wyzwanie na etapie wdrazania. Wielu inwestorow koncentruje dziatania na interpretacji
wymogow sprawozdawczosci i przygotowaniu do obowigzkowego raportowania, oczekujgc
jednoczesnie od przedsiebiorstw, w ktére dokonano inwestycji na poziomie UE i
miedzynarodowym, aby rozpoczety raportowanie wskaznikow zréwnowazonego rozwoju.

21 Do przyjecia
22  1IGCC (listopad 2023 r.) —IIGCC Climate Solutions Guidance
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Wielu inwestoréw jest zatem na wczesnym etapie korzystania z ram na potrzeby zwigzane ze
strategig. Rozwdj sprawozdawczos$ci przedsiebiorstw, podobnie jak wyjasnienia Komisji
Europejskiej stanowigce, ze korzystanie z szacunkéw do oceny zgodnosci z Taksonomig UE
dziatalnosci beneficjentéw inwestycji, ktérzy nie prowadzg jeszcze sprawozdawczosci lub nie sg
objeci zakresem rozporzadzenia jest dozwolone, powinny wspieraé inwestoréw we wdrazaniu.

Finansowanie i transakcje

Unijne ramy zréwnowazonego finansowania sg w coraz wiekszym stopniu stosowane do
strukturyzowania i oceny wynikéw produktéw inwestycyjnych w zakresie zréwnowazonego
rozwoju. Zjawisko to napedzajg w duzej mierze wymogi sprawozdawczosci wynikajgce z przepisow
SFDR. Wskazniki PAl i klimatyczne wskazniki referencyjne wysuwajg sie na pierwszy plan, zwtaszcza
ze sg powszechnie uwzgledniane i przyjmowane w wielu produktach inwestycyjnych, ktdére
kwalifikujg sie na podstawie art. 8 lub art. 9 SFDR. Utrzymujgce sie jednak wyzwania w zakresie
interpretacji prowadzg do rdézinych sposobdéw stosowania i raportowania przez inwestordw
okreslonych wskaznikéw zrownowazonego rozwoju, w tym PAI.

Zgodnie z badaniem Morningstar opublikowanym w pazdzierniku 2023 r., fundusze raportujgce na
postawie art. 8 i 9 SFDR stanowig obecnie 56% tgcznych aktywéw funduszy w UE.?® Wiekszos$¢ tych
funduszy (53% ich tacznych aktywoéw) jest klasyfikowana na podstawie art. 8 (promowanie aspektu
Srodowiskowego lub spotecznego), pomimo znacznych odptywoéw od roku 2022. Fundusze objete
art. 9 (cel zréwnowazonych inwestycji), mimo, ze mniejsze (stanowia 3.4% tgcznych aktywow
funduszy), nadal przyciagaja nowy kapitat od inwestoréw koricowych.

Fundusze coraz czesciej biorg pod uwage wskazniki PAI. Wiekszo$¢ funduszy objetych art. 8
uwzglednia co najmniej siedem obowigzkowych wskaznikéw PAIl, a wiekszo$¢ objetych art. 9
uwzglednia ich co najmniej 11.2* W badaniu opublikowanym w lipcu 2023 r., MSCI odnotowuje,
szczegblng uwage poswieca sie wskaznikom ,zaangazowania”, przedstawiajagcym ekspozycje
przedsiebiorstwa na dang dziatalno$¢ gospodarczy. Przyktadowo, 80% funduszy uwzglednia
ekspozycje przedsiebiorstw na sektor paliw kopalnych, a 93% ekspozycje na bron
kontrowersyjng.® Mniej czytelng kwestig pozostaje doktadny sposdb, w jaki wskazniki te sg
uwzgledniane w procesie inwestycyjnym. Biorgc pod uwage, ze SFDR nie opisuje sposobu
uwzgledniania wskaznikdéw, w praktycznym zastosowaniu mogg wystepowac znaczne réznice.?®

Odnotowuje sie takie coraz czestsze ustalanie celéw redukcji emisji GHG w produktach
inwestycyjnych, réwniez z wykorzystaniem unijnych ram zréwnowazonego finansowania.

' Wedtug Morningstar, dla produktéw objetych art. 8 coraz czesciej ustala sie cele ograniczania
emisji dwutlenku wegla. W pazdzierniku 2022 r. miato to zastosowanie dla jedynie 1%
produktow objetych art. 8, w poréwnaniu do 10% we wrzesniu 2023 r.?’ Trend ten moze

23 Morningstar (2023),SFDR Article 8 and Article 9 Funds: Q3 2023 in Review

24 Tamze

25 MSCI(2023),Funds and the State of European Sustainable Finance

26  Dodatkowe wyjasnienia metodologii obliczern PAl majg stanowi¢ element biezgcego przeglagdu RTS SFDR — por. ESAs Joint
Consultation Paper on the review of SFDR Delegated Regulation regarding PAI and financial product disclosures (2023) oraz
JC 2023 55 — Final Report SFDR Delegated Regulation amending RTS (europa.eu)

27  Morningstar (2023), SFDR Article 8 and Article 9 Funds: Q3 2023 in Review
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-04/Answers_to_questions_on_the_interpretation_of_Regulation_%28EU%29_20192088.PDF
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-04/Answers_to_questions_on_the_interpretation_of_Regulation_%28EU%29_20192088.PDF
https://www.morningstar.com/en-uk/lp/sfdr-article8-article9
https://www.msci.com/www/research-report/funds-and-the-state-of-european/03949903501
https://www.esma.europa.eu/document/joint-consultation-paper-review-sfdr-delegated-regulation-regarding-pai-and-financial
https://www.morningstar.com/en-uk/lp/sfdr-article8-article9

ukazywal zaangazowanie inwestorow w zakresie neutralnosci emisyjnej produktéw
finansowych na poziomie podmiotu. Dokument EUN Joint Consultation Paper on the Review of
SFDR Delegated Regulation (Wspdlny dokument konsultacyjny w sprawie przeglgdu
rozporzqdzenia delegowanego SFDR) dotyczgcy ujawniania informacji na temat PAIl i produktéw
finansowych zawiera dodatkowe wymogi w zakresie dalszej standaryzacji raportowania w
zakresie ograniczania emisji GHG dla produktow finansowych.

Wartos¢ aktywow zainwestowanych zgodnie z wskaznikami referencyjnymi zgodnymi z
porozumieniem paryskim i klimatycznymi wskaznikami referencyjnymi wynosi obecnie 120 mid
USD, a za wiekszo$¢ odpowiadajg papiery wartoSciowe wyemitowane przez europejskie i
globalne przedsiebiorstwa o duzej kapitalizacji?®. Wiekszos¢ tych aktywow jest inwestowana
zgodnie z unijnymi klimatycznymi wskaznikami referencyjnymi (79%) i jest klasyfikowana na
podstawie art. 8, pomimo opublikowanych w kwietniu 2023 r. wyjasniert Komisji Europejskiej,
ze produkty finansowe, ktére biernie powielaja wskazniki referencyjne transformac;i
klimatycznej, podobnie jak wskazniki zgodne z porozumieniem paryskim, mogg zosta¢ uznane za
zrownowazone inwestycje i klasyfikowane na podstawie art. 9.

Ramka 6: Stosowanie Taksonomii UE do produktow inwestycyjnych

Analiza praktyk rynkowych przedstawia pierwsze przyktady inwestoréw stosujgcych
wskazniki Taksonomii UE i PAI do produktéw i proceséow w réznych klasach aktywow.
Wskazujg na inwestoréw, ktérzy:

' oceniajg wyniki istniejgcych aktywow w zakresie zréwnowazonego rozwoju w globalnym
funduszu kapitatowym;

' oceniajg wptyw na Srodowisko aktywow w portfelu nieruchomosci; oraz

' wzmacniajg procesy nalezytej starannosci w inwestycjach funduszu funduszy
infrastrukturalnych.

Przyktady te odzwierciedlajg zaréwno wyzwania na etapie wdrozenia, jak i interpretacji
wymogoéw (w szczegdlnosci do DNSH i kryteriow minimalnych gwarancji), ale tez szanse i
potencjalne korzysci ptyngce ze strategicznego stosowania ram i narzedzi unijnych. Wskazniki
Taksonomii UE i PAI sg postrzegane w praktykach rynkowych jako utatwiajgce zachowanie
spdjnosci w ocenie przez inwestorow wynikéw w zakresie zréwnowazonego rozwoju
osigganych przez rézne aktywa i rodzaje dziatalnosci.

Stosowanie Taksonomii UE na poziomie produktu finansowego jest nadal ograniczone,
gtéwnie z powodu ograniczonego stopnia ujawniania informacji przez objete tym wymogiem
przedsiebiorstwa. Wg badania Morningstar dotyczgcego funduszy objetych art. 89 z 2023
r., jedynie 28% funduszy objetych art. 9 sprawozdaje docelowg czesSciowa zgodnos¢ z
Taksonomig UE, a mniej niz 10% funduszy objetych art. 8 zobowigzuje sie do inwestowania

czesci srodkdw w aktywa zgodne z Taksonomig UE.29 Morningstar przypisuje ten stan
wyzwaniom zwigzanym z dostepnoscig danych oraz tym, ze przedsiebiorstwa, ktére sg
adresatami inwestycji, dopiero niedawno zaczety raportowaé zgodnos¢ z Taksonomig.
Powyzsze wartosci prawdopodobnie wzrosng, gdy przedsiebiorstwa zaczng ujawniaé
informacje o KPI dotyczgcych zgodnosci z Taksonomia zgodnie z art. 8 aktu delegowanego
okreslajgcego obowigzki w zakresie ujawniania informacji.

28
29

Morningstar (2023), SFDR, Dane BMR przygotowane dla unijnej Platformy ds. Zrownowazonego Finansowania.
Morningstar (2023), SFDR Article 8 and Article 9 Funds: Q3 2023 in Review
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Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Pomimo réznych wyzwan zwigzanych z dostepnoscia danych oraz interpretacjg rozporzadzenia UE
w sprawie zrownowazonego finansowania, inwestorzy w coraz wiekszym stopniu dostosowujg
swoje praktyki do unijnych wymogdw sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju.
Gromadzenie rzetelnych, wiarygodnych i poréwnywalnych danych pozostaje kluczowym
wyzwaniem dla inwestoréw, ktérzy w duzej mierze polegajg na dostawcach danych. Brak
interoperacyjnosci pomiedzy rozporzgdzeniem UE oraz prawodawstwem innych jurysdykcji skutkuje
ograniczonym zakresem objecia przepisami inwestoréw oferujgcych produkty inwestycyjne,
kierowane na rynki pozaunijne. W przypadku okreslonych klas aktywoéw, takich jak aktywa
alternatywne, w przypadku braku centralnych systemoéw zarzadzania danymi obstugujacych
informacje dotyczace Taksonomii UE, wiele instytucji finansowych wdraza wewnetrzne, manualne
procesy gromadzenia niezbednych danych. Niektdrzy inwestorzy opracowali szczegdtowe wzory
gromadzenia danych i udostepnili je odpowiednim komdrkom zarzgdzajgcym aktywami lub ESG,
ktorzy przeprowadzajg wstepng ocene inwestycji i gromadza dane. Niektorzy emitenci zielonych
obligacji opracowali dedykowane  kwestionariusze  stanowigce  podstawe  oceny
kwalifikowalnosci/zgodnosci dziatalnosci opartych na zielonych obligacjach.

Sprawozdawczos$¢ funduszy inwestycyjnych (PAI)

Od czerwca 2023 r. przedsiebiorstwa finansowe zostaty objete wymogiem ujawniania oswiadczen
w sprawie PAl na zasadzie podejscia ,przestrzegaj lub wyjasnij” zgodnie z art. 4 SFDR
(obowigzkowo dla uczestnikéw rynku finansowego zatrudniajgcych ponad 500 pracownikéw). W
sprawozdawczosci PAl zaobserwowano silne zréznicowanie — z powodu réznic w interpretacji
przepisdw przez instytucje finansowe, przedsiebiorstwa finansowe ujawniajg informacje o
wskaznikach PAI w réznym zakresie, dla réznych klas aktywodw, stosujgc rézne zrdédta danych i
metodologie.3* Wsrdd inwestoréw funkcjonujg takze odmienne interpretacje znaczenia terminu
,Wzig¢ pod uwage” na podstawie art. 7 SFDR (i powigzanych wymogdéw dotyczgcych wiaczenia
preferencji klienta w zakresie zrGwnowazonego rozwoju na podstawie MIFID/IDD).

Taki stan rzeczy utrudnia poréwnywanie raportowanych danych dotyczgcych dziatalnosci
inwestorow. W przysztosci, wdrazanie sprawozdawczosci zgodnie z ESRS CSRD, ktdre rozpocznie
sie od pierwszych podmiotéw sprawozdajgcych w 2024 r., powinno zwiekszy¢ spdjnosé
sprawozdawania PAIl przez uczestnikdw rynku finansowego. Ocena SFDR uruchomiona przez
Komisje Europejska, wraz z przegladem regulacyjnych standardéw technicznych SFDR
(zaproponowanym przez europejskie organy nadzoru w roku 2023) powinny dodatkowo wyjasni¢
metodologie obliczania wskaznikdéw PAl i z czasem utatwi¢ poréwnywalnos$é. Ponadto, instytucje
finansowe podkreslajg rowniez niespojnosci pomiedzy okreslonymi wskaznikami PAI i kryteriami
DNSH w Taksonomii i zaznaczyly, ze istotne jest rozwigzanie problemu sprzecznosci pomiedzy
ramami w najblizszej perspektywie czasowej.*!

30 EUNopublikowat szereg pytan i odpowiedzi (Q&A) w listopadzie 2022 r., potwierdzajgc zakres ujawniania informacji na temat
PAI; por. Q&A IV.23, IV24 i IV25.
31  Platforma podkresla, iz w przesztosci wskazywata takie niespdjnosci i wydata szczegétowe zalecenia zapewniajgce spojnoscé.

Por. sprawozdania Platformy w sprawie SFDR oraz sprawozdanie dotyczace danych i uzytecznosci (pazdziernik 2023 r.),
dostepne na stronie internetowej Platformy.
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Dostepnos¢ danych

Wspdtpraca pomiedzy podmiotami rynkowymi w faicuchu wartosci zréwnowazonego finansowania
staje sie kluczowaq praktyka utatwiajacg gromadzenie i weryfikacje danych. Przyktadowo, w prywatnych
inwestycjach rynkowych dokonywanych poza UE o matej ilosci danych powigzanych z Taksonomig,
inwestorzy aktywnie wspétpracujg z przedsiebiorstwami, podmiotami zarzadzajgcymi aktywami i
dostawcami danych w celu osiggniecia konsensusu w sprawie interpretacji okreslonych kryteriow i
niezbednych informacji. Ogdlnie rzecz ujmujac, inwestorzy polegajg gtdwnie na zewnetrznych
dostawcach danych ESG w zakresie gromadzenia danych od przedsiebiorstw, ktére sg adresatami
inwestycji i przeprowadzania ocen zgodnosci tych przedsiebiorstw z Taksonomiag UE.

Wspotpraca z dostawcami danych ESG i konsultantami

Z uwagi na obecny niedostatek publicznie raportowanych danych, wiele zbioréw danych
powigzanych z Taksonomig UE i PAl dostepnych na rynku jest w duzej mierze opartych na
szacowaniach. Instytucje finansowe podkreslaty istotne réznice w danych dostarczanych przez
dostawcéw zewnetrznych, w tym réznice w danych zgodnych z Taksonomig, ktére byty raportowane
publicznie przez przedsiebiorstwa.

Weryfikacja i atestacja danych powigzanych z Taksonomig staje sie coraz istotniejsza dla
zapewnienia, ze sprawozdawczosc zgodna z Taksonomig bedzie odpowiednio spetnia¢ swoja funkcje
w monitorowaniu postepéw w realizacji wynikdw w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Inwestorzy
podejmuja kroki prowadzgce do przyjecia formalnych procedur kontroli jakosci, przeprowadzajg
kontrole ESG zaréwno na poziomie wewnetrznego zarzadzania aktywami, jak i przedsiebiorstwa
inwestycyjnego, a takze aktywnie wspdtpracuja z konsultantami zewnetrznymi i firmami
audytorskimi w celu zapewnienia zgodnosci metodologii szacowania danych.

Ponadto, inwestorzy z zadowoleniem przyjeli wniosek legislacyjny UE w sprawie ratingéw ESG.
Oczekuje sie, ze ratingi zwiekszg przejrzystosé, poréwnywalnosé i zarzgdzanie dostawcow ratingéw
ESG i ich metodologiami — co moze réwniez przektadaé sie na niezbedne usprawnienia dla
»surowych” wskaznikow, takich jak PAI Taksonomii i SFDR, odzwierciedlajgc ich istotng role w
taricuchu wartosci zréwnowazonego finansowania.

Niektére ze wskazanych powyzej wyzwan zwigzanych z interpretacja, jakoscig, dostepnoscig i
porownywalnoscig danych oznaczajg, ze nowe wymogi SFDR, MIFID i IDD dotyczgce preferencji w
zakresie zréwnowazonego rozwoju mogty nie przyczyni¢ sie do poprawy poréwnywalnosci w
pierwszych latach wdrazania w stopniu oczekiwanym przez inwestorow koricowych. W niektérych
przypadkach rdéznice w sposobie wypetniania aneksow przedumownych powigzanych z SFDR mogty
wprowadzac w btad uzytkownikéw koncowych. Zwrdcono na to uwage w badaniu Weefin, w ktérym
poddano przeglgdowi prdbe statystyczng przedumownych informacji ujawnianych w ramach SFDR i
zauwazono, ze poziom szczegotowosci czesto nie byt dostosowany do efektywnego poziomu ambicji
ESG.?> Podobnie 2Il investing przeprowadzita badanie, w ktérym wykazano, ze SFDR istotnie
poprawito przejrzystos¢, ale takze wykazano, ze 27% wszystkich analizowanych funduszy
Srodowiskowych objetych art. 8 i 9 wydato niewystarczajgco uzasadnione oswiadczenia dotyczgce
oddziatywania na sSrodowisko.** Badania te podkreslajg znaczenie reagowania na biezgce wyzwania,
tak aby zapewnié¢ inwestorom koricowym wystarczajgcg porownywalnosé, oraz pewnos¢, co w
ostatecznosci przetozy sie na ukierunkowanie przeptywu srodkdéw w strone zréwnowazonych
inwestycji.

32  Sustainable finance barometer—ESG practices & impact of asset managers,Weefin,czerwiec 2023 r. WeeFin
33 2ii Investing, sierpien 2023 r. Market review of environmental impact claims of retail investment funds in Europe—2DI!|

(2degrees-investing.org)
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Obserwacje rynkowe: ubezpieczyciele

Obserwacje badanej grupy ubezpieczycieli obejmujg wktad przekazany przez dwdch duzych
ubezpieczycieli oraz z zewnetrznych inicjatyw kierowanych przez ubezpieczycieli. Praktyki
powigzane z inwestycjami zostaty potgczone z obserwacjami rynkowymi przekazanymi przez
inwestorow.

Strategia biznesowa, planowanie transformacji i ustalanie
celow

W rozporzgdzeniu w sprawie Taksonomii UE stwierdzono, ze dziatalnos¢ ubezpieczeniowa inna niz
ubezpieczenia na zycie i dziatalno$¢ reasekuracyjna zwigzana z zagrozeniami klimatycznymi moze
dostarczac rozwigzan w zakresie adaptacji i zapobiegania negatywnym skutkom zmian klimatu. Innymi
stowy, Taksonomia UE bierze pod uwage, w jaki sposéb przedsiebiorstwo ubezpieczeniowe, a
zwtaszcza jego produkty i ustugi, wspomagaja klientéw w adaptacji do ryzyk wynikajgcych ze zmian
klimatu, zapobieganiu lub ochronie przed zagrozeniami klimatycznymi.

Obecny zakres stosowania Taksonomii UE do produktéw i ustug ubezpieczeniowych jest ograniczony
do kryteridw adaptacji do zmian klimatu. Takie podejscie ogranicza mozliwos¢ identyfikacji
podobienstw pomiedzy celami i dziataniami w zakresie neutralnosci emisyjnej ubezpieczycieli a
Taksonomig UE.

Pierwsze obserwacje wskazujg mimo to, ze ubezpieczyciele zaczeli odnosi¢ sie do celéow
klimatycznych i s$rodowiskowych Taksonomii UE podczas opracowywania nowych zielonych
ubezpieczen innych niz ubezpieczenia na zycie. Rozwdj tych praktyk jest w poczgtkowej fazie,
poniewaz, jak zauwazono powyzej, Taksonomia UE formalnie nie uwzglednia istotnego wkfadu
praktyk ubezpieczeniowych w cele $rodowiskowe innych, niz adaptacja do zmian klimatu.
Techniczne kryteria kwalifikacji do Taksonomii UE mogg petnié funkcje zachet dla inwestordw, ktdrzy
w coraz wiekszym stopniu przeksztatcajg swa dziatalno$é, reagujac na wyzwania zwigzane z
adaptacjg do zmian klimatu, w tym poprzez zachecanie ubezpieczajgcych do realizacji dziatan
zapobiegawczych, lub poprzez oferowanie klientom wsparcia w zakresie zarzadzania ryzykiem.
Taksonomia jest postrzegana jako uzyteczne narzedzie utatwiajgce réznym zainteresowanym
stronom zrozumienie i potencjalnie umozliwiajgce poréwnywalnos¢ rozwigzan ubezpieczeniowych.

39

Kompendium praktyk rynkowych
Spis tresci | Obserwacje rynkowe: ubezpieczyciele



Ramka 7: Tworzenie zielonych produktow ubezpieczeniowych innych niz
ubezpieczenia na zycie

W ramach tej praktyki rynkowej, program zielonej dziatalnosci ubezpieczyciela wykorzystuje
definicje zielonej oferty i koncepcje odcieni zieleni, ktére zostaty opracowane przez
przedsiebiorstwo ubezpieczeniowe w celu wsparcia w ocenie istotnosci korzysci
sSrodowiskowych ptynacych z okreslonego zielonego produktu lub ustugi biznesowe;j.
Program opisuje dostosowane do potrzeb ramy wspierajgce komodrki wewnatrz
przedsiebiorstwa ubezpieczeniowego w tworzeniu zielonych ofert biznesowych.

Zielona dziatalno$¢ jest definiowana jako ubezpieczenie majgtkowe i wypadkowe lub ustuga
ubezpieczeniowa, ktdra przyczynia sie do realizacji co najmniej jednego z czterech celéw:

' tagodzenia zmian klimatu poprzez ograniczenie emisji gazéw cieplarnianych (GHG) (w tym
ubezpieczanie infrastruktury lub pojazdéw niskoemisyjnych).

' adaptacji do skutkéw zmian klimatu (w tym ubezpieczanie odpornych na zmiany klimatu
budynkdw).

' przejscia na gospodarke o obiegu zamknietym, w tym przez wydtuzenie okresu eksploatacji
urzadzen i w efekcie ograniczenie wykorzystania nowych surowcéw (przyktadowo przez
promowanie wykorzystywania uzywanych czesci zamiennych).

' ograniczenia utraty biordznorodnosci i zanieczyszczen (w tym przez zapobieganie
zanieczyszczeniom lub ochrone lasow namorzynowych lub rafy koralowej), pomagajac
chronié nature i jej zdolnos¢ do pochtaniania dwutlenku wegla.

W ramach tych celédw, ubezpieczyciel zdefiniowat trzy odcienie zieleni, ktérych celem jest
rozréznienie poszczegdlnych rodzajow dziatan, tj. zachet dla klienta, obstugi roszczen i
ubezpieczonych aktywoéw. Odcienie stuzg jako wytyczne i zapewniajg przejrzystos¢ przy
ocenie istotnosci zielonej oferty biznesowej.

1 QOdcien 1 obejmuje oferty zachecajgce do zachowan zréwnowazonych Srodowiskowo (np.
poprzez nagrody lub udostepnianie informacji).

' Odcien 2 obejmuje dziatania zachecajagce do zréwnowazonej Srodowiskowo obstugi
roszczen (np. wymiany przypadkowo uszkodzonych towaréw na bardziej efektywne
energetycznie lub odnowione).

' QOdcien 3 obejmuje oferty ubezpieczen dla zrdwnowazonych srodowiskowo aktywow lub
dziatalnosci (np. niskoemisyjne pojazdy lub panele stoneczne) lub dla klientéw i/lub
rodzajéw dziatalnosci przyjaznych dla srodowiska.
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Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Ubezpieczyciele zaczeli raportowac w sprawie kwalifikowalnosci dla ubezpieczeniowych KPI, ktdra
jednak charakteryzuje sie w okreslonych przypadkach znacznymi rozbieznos$ciami, w tym wsréd
przedsiebiorstw ubezpieczeniowych o wzglednie podobnej wielkosci i rodzaju dziatalnosci
gospodarczej. Z 38 przedsiebiorstw ubezpieczeniowych, ktére prowadzity sprawozdawczosé danych
dotyczgcych kwalifikowalnosci wskaznika ubezpieczen w biezgcym roku (obejmujacym rok obrotowy
2022), wartos¢ procentowa kwalifikowalnosci miescita sie w przedziale od 5% do 100%, przy sredniej
51%.3* Przygotowania ubezpieczycieli do pierwszego cyklu sprawozdawczego zgodnosci z
Taksonomig w roku 2024 cieszyty sie znacznym zainteresowaniem sektoréw przemystowych.
Ubezpieczyciele wskazali réwniez na obecnos¢ istotnych problemoéw z interpretacjg kryteriow
Taksonomii UE w kontekscie KPI powigzanych z adaptacja i ubezpieczeniami. Mogg one przyczynic
sie do braku poréwnywalnosci KPI dotyczgcych zgodnosci z Taksonomia. Ubezpieczyciele wskazali,
ze kluczowym wyzwaniem podczas przysztych cykli sprawozdawczych pozostanie gromadzenie
danych, co powinno jednak z czasem ulec poprawie.

34  Clarity Al, listopad 2023 r., dane dotyczace Taksonomii UE przygotowane dla unijnej Platformy ds. Zréwnowazonego Finansowania.
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Obserwacje rynkowe: sektor publiczny

Zielone obligacje z przeznaczeniem S$rodkdéw powigzane z Taksonomig UE stanowig kluczowe
instrumenty unijnych ram zrownowazonego finansowania. Z obserwacji ptyngcych z grupy badanych
podmiotow sektora publicznego wybrano obserwacje 32 z 34 badanych emitentéw sektora
publicznego na poziomie ponadnarodowym i UE, ktérzy emitowali zielone obligacje z
przeznaczeniem Srodkow z atestacjg odnoszgcg sie do Taksonomii UE lub europejskiego GBS i/lub
innych publicznie dostepnych dokumentéw. Respondenci obejmujg ok. 90% emitentdéw wszystkich
zielonych obligacji z atestacjag w sektorze oraz odpowiadajg za ponad 40% tego typu obligacji
wyemitowanych tgcznie przez wszystkich emitentéw unijnych.®®

Strategia biznesowa, planowanie transformacji i ustalanie
celow

Wiekszos¢ unijnych podmiotéw sektora publicznego nie jest objeta unijnymi wymogami
dotyczgacymi ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym finansowaniem w kontekscie ich
dziatalnosci finansowej. Badanie potwierdzito, ze przyjecie Taksonomii UE do klasyfikacji i
sprawozdawczosci opiera sie przede wszystkim na najlepszych praktykach i coraz czestszych
zapytaniach inwestoréw dotyczacych przekazania informacji powigzanych z Taksonomig UE tj. na
czynnikach rynkowych.

Stosowanie Taksonomii UE na poziomie podmiotu jest ciggle w fazie realizacji. Na chwile obecng
okreslenie terminu zakonczenia tego procesu nie jest mozliwe, za wyjgtkiem podmiotow
wyspecjalizowanych na jednym produkcie. Rzagdy centralne obecnie nie wykorzystujg Taksonomii
UE do catoksztattu swej dziatalnosci, niektére z nich — podobnie jak inne gatezie sektora publicznego
— stopniowo zwiekszajg wykorzystanie w kontekscie zielonych obligacji z przeznaczeniem srodkdéw.

Rynki zielonych obligacji s3 uznawane za przysztosciowe i zwykle szybciej reagujagce na nowe
oficjalne wytyczne dotyczace inwestycji, co wywotuje pozytywny efekt domina w mniej
responsywnych segmentach produktow, np. kredytach. Ponadto, stosowanie Taksonomii UE do
pokazania inwestorom, w jaki sposdb wykorzystywany jest ich kapitat, motywuje emitentéw
zielonych obligacji do promowania stosowania Taksonomii UE wsrdd odbiorcéw korncowych
Srodkéw i sprawozdawania postepdw w zakresie zgodnosci z Taksonomig UE w momencie ich
wystgpienia. Zielone obligacje stanowig zatem wartosSciowy instrument umozliwiajgcy
monitorowanie postepdw w tym obszarze, zaréwno w konteks$cie zwiekszania kwalifikowalnosci
zielonych obligacji oraz faktycznej zgodnosci z Taksonomig UE.

W tym kontekscie, decyzja o stopniowym dostosowywaniu zielonych obligacji do Taksonomii UE
stanowi wyjatkowo solidny pierwszy krok na drodze ku szerszej klasyfikacji i sprawozdawaniu
pozostatych rodzajéw dziatalnosci emitenta, tworzgc warunki pod bardziej precyzyjng ocene
rynkowgq dziatarn podmiotu na rzecz zrownowazonego rozwoju w ramach catej strategii

35 Obserwacje w tym rozdziale nie obejmuja opinii spoza opisywanego obszaru badan. Urzedy ds. zarzadzania dtugiem i inni
emitenci nieemitujgcy obecnie zielonych obligacji, prawdopodobnie z przyczyn niepowigzanych z Taksonomig UE (np. niskie
zapotrzebowanie na finansowanie), mogty w rownym stopniu wykorzystywaé Taksonomie UE i opracowac wtasne metody.
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dziatalnosci przedsiebiorstwa, planowania strategii i ustalania celdw, a takie umozliwienia
monitorowania faktycznego wdrozenia ich w czasie przez rynek. Badanie wskazuje, ze dobrowolnie
przyjmowane podejscia do ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem na
rynku zielonych obligacji dostarczaja materiatu do przemyslen, oraz faktycznych odniesien do
szerszego zastosowania ukierunkowanego na ujawnianie informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem na poziomie podmiotu.

Ogodlnie rzecz ujmujac, badanie sugeruje, ze sektor publiczny odgrywa kluczowg role w szerszym
stosowaniu Taksonomii UE, poprzez doradzanie odbiorcom koncowym srodkéw w zakresie jej
stopniowego wykorzystywania, oraz poprzez sprawozdawanie do PSF informacji zwrotnych
dotyczacych mozliwych rozwigzan w obszarach krytycznych. Zielone obligacje z przeznaczeniem
Srodkéw sektora publicznego odgrywajg jednoczesnie istotng role w stopniowym zwiekszaniu
dostepnosci poréwnywalnych informacji na rynku. W zwigzku z tym, zapewniajg emitentom
platforme stuzaca konstruktywnemu dialogowi z interesariuszami: ekspozycje emitentéw sektora
publicznego stanowig istotny element aktywdw posiadanych przez banki, przedsiebiorstwa
ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne i podmioty zarzadzajgce aktywami.

Finansowanie i transakcje

Emitenci sektora publicznego odgrywaja istotng role w promowaniu i rozwoju wysokiej jakosci rynku
zrobwnowazonego finansowania, biorgc pod uwage ich skale, wptyw i role jako podmiotéw
wspierajgcych lub przyspieszajacych dziatalnos¢ prywatnego zielonego sektora, zaréwno przez
wspotfinansowanie, jak i promowanie takiej dziatalnos$ci. Skala emisji zielonych obligacji z
przeznaczeniem $rodkéw przez emitentéw sektora publicznego, ktérzy odnoszg sie do Taksonomii
UE w sprawozdaniach publicznych, znacznie wzrosta w ciggu ostatnich pieciu lat.

Catkowita wartos¢ emisji zielonych obligacji wg respondentéw

do konca 2019 r.
do konca
kwietnia 2023 r.
Omld € 100 mid € 200 mld € 300 mid € 400 mld € 500

mid €
Wykres 1: Catkowita wartos¢ emis;ji zielonych obligacji wg respondentéw
Zrédto: wyniki badania sektora publicznego PSF (w celu uzyskania dodatkowych informacji, por.

Zatgcznik)

Wyniki badania sugerujg, ze emitenci publiczni stopniowo dostosowujg klasyfikacje i
sprawozdawczos$¢ (w niektdorych przypadkach nawet kwalifikowalnos¢ i proces wyboru) alokacji
obligacji do Taksonomii UE na zasadzie dobrowolnosci. Do czesto obserwowanych podejs¢ do
stopniowego uzyskiwania zgodnosci z Taksonomig UE na tym etapie nalezy potfgczenie oceny
istotnego wktadu przeznaczenia srodkow ze stopniowym podejsSciem do kryteriow DNSH i
minimalnych gwarancji: w tym przypadku wdrozenie wymaga wiecej czasu, biorgc pod uwage brak
danych iich niskg jakos¢. Stosowanie przyblizonych danych podlegajacych kontroli jest postrzegane
jako przydatny, posredni krok utatwiajgcy emitentom wdrozenie, a nastepnie udoskonalanie,
zwtaszcza biorgc pod uwage fakt, ze prace nad standardami atestacji nadal trwaja.
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Emitenci sektora publicznego wskazujg, ze nadzér zgodnosci z Taksonomig UE przez rynek oraz
bardziej efektywna polityka cenowa dotyczaca alternatywnych mozliwosci inwestycyjnych moga
stanowi¢ zachete do szybszego wdrazania transformacji. Przyznajg, ze Taksonomia UE moze by¢ w
wiekszym stopniu narzedziem realizacji mozliwosci biznesowych i strategii, niz narzedziem samej
tylko zgodnosci regulacyjnej, i zachecajg emitentéw do proaktywnego stosowania Taksonomii UE w
dziatalnosci. Zauwazajg takze, ze rewizja okreslonych kryteriéw Taksonomii UE pod katem struktury
i zakresu, w szczegdlnosci w kontekscie wydatkéw publicznych, moze pomdc w zwiekszeniu
podzbioru rodzajéw dziatalnosci gospodarczej objetych zakresem Taksonomii UE.

Ponadto, emitenci sektora publicznego wskazujg takze, ze przyspieszenie wdrazania Taksonomii UE
pozostaje w sferze wyzwan, zwtfaszcza z powodu wytgczenia ekspozycji dla rzadéw centralnych i
podmiotéw ponadnarodowych z obliczen wskaznika zielonych aktywéw bankéw.

Ramka 8: Przyktad stopniowego wdrazania Taksonomii UE przez wielostronny
bank rozwoju w zakresie kredytow ekologicznych i zielonych obligac;ji

Wielostronny bank rozwoju ustanowit wewnetrzny plan operacyjny majgcy na celu stopniowe
dostosowanie:

' metodologii monitorowania kredytéw ekologicznych do Taksonomii UE; oraz
' ram zielonych obligacji do Taksonomii UE i europejskiego GBS.

Bank wprowadzit innowacyjne rozwigzania operacyjne, w tym wskazniki, w celu rozwigzania
kwestii niedostepnosci danych i problemoéw z funkcjonalnoscia zwigzanych z Taksonomig UE.
Dzieki temu, bank jest w stanie:

' budowaé przewage konkurencyjng na rynku, stosujgc Taksonomie UE do uzasadnienia
dziatan w zakresie zrownowazonego rozwoju w ramach programu zielonych obligacji z
przeznaczeniem srodkow;

1 zwiekszyé ochrone przed ryzykami dla reputacji i ryzykami prawnymi, wykorzystujgc
Taksonomie UE do ustanowienia solidnych, opartych na podstawach naukowych ram w
celu zdefiniowania kwalifikowalnosci obligacji i nawigzania dialogu z przedsiebiorstwami,
ktdre sg adresatami inwestycji, i inwestorami;

' uzyskaé wystarczajgcg pewno$é co do ram zielonych obligacji, w tym sprawozdan
dotyczacych alokacji i oddziatywania;

' zainicjowac refleksje strategiczne na temat sposobu definiowania najlepszych praktyk w
ujawnieniach informacji niefinansowych dla szerszego portfela kredytéw.
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Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Do kluczowych przeszkdd w stosowaniu Taksonomii UE przez sektor publiczny nalezg dostepnosc i
jakos¢ danych, zwtaszcza w kontekscie kryteriéw DNSH i minimalnych gwarancji. Niektore podmioty
sektora publicznego zaczety opracowywacé strategie wewnetrznej klasyfikacji i sprawozdawczosci
zgodnie z Taksonomig UE w celu dobrowolnego gromadzenia i ujawniania informacji. Niektérzy
emitenci przyjeli podejscie stopniowe do wdrazania Taksonomii UE, w szczegdlnosci w kontekscie
kryteridw DNSH i minimalnych gwarancji, z wykorzystaniem wskaznikow w przypadkach, gdy
natychmiastowe osiaggniecie formalnej zgodnosci nie jest mozliwe. Ustanowienie standardow
atestacji bedzie mie¢ kluczowe znaczenie dla ustalania ex-ante informacji, ktére moga by¢
udostepniane bez narazenia sie na ryzyka dla reputacji i ryzyka prawne, a takze dla weryfikacji ex-
post wymaganej w celu wyeliminowania zjawiska greenwashingu.

45
Kompendium praktyk rynkowych
Spis tresci | Obserwacje rynkowe: sektor publiczny



Obserwacje rynkowe: konsultanci i
audytorzy

Obserwacje grupy badanych konsultantéw i audytoréw obejmujg wybrane informacje przekazane
przez cztonkdw i obserwatorow unijnej Platformy ds. Zrbwnowazonego Finansowania.

Ujawnianie informacji w zakresie sprawozdawczosci i
atestacji na potrzeby monitorowania postepow

Wedtug obserwacji konsultantéow, przedsiebiorstwa stopniowo zaznajamiajg sie z ramami
Taksonomii UE i ich stosowaniem, przechodzgc od ogdlnych dziatan i deklaracji w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju na konkretne, mierzalne i zdefiniowane finansowo KPI. Wskazuje to na
zmiane sposobu myslenia przez wiele przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa zaczety stosowad
Taksonomie UE i KPI dotyczace naktaddw inwestycyjnych w procesach decyzyjnych, jako
uzupetnienie dobrowolnych i rynkowych ram zréwnowazonego rozwoju.

Najbardziej zaawansowane przedsiebiorstwa zasiegajg opinii w zakresie mapowania inwestycji na
zgodnos¢ z unijnymi ramami zréwnowazonego rozwoju, w tym ustalania celéw strategicznych i
zgodnosci z celami polityk UE. Ponadto, klienci poszukujgcy wytycznych strategicznych na potrzeby
przysztych zielonych inwestycji i strategii transformacji dziatalnosci rowniez stopniowo wdrazajg
Taksonomie UE.

Konsultanci wskazujg rdéwniez, ze wstepne szkolenia i wczesne angazowanie jednostek
biznesowych i lokalizacji majg kluczowe znaczenie dla wsparcia przy wdrazaniu unijnych ram
zrownowazonego finansowania. Opracowanie spdjnych, ustandaryzowanych i mozliwych do
monitorowania procesdw wewnetrznych i procesdow kontroli przyczynia sie do efektywnego
kosztowo pozyskiwania wysokiej jakosci danych oraz atestacji. Audytorzy zauwazyli, ze klienci
czesto angazujg ich w procesy atestacji na wczesniejszym etapie, niz w przesztosci, w celu
zapewnienia zgodnosci podejs¢ i zrozumienia, jak nalezy przygotowywaé dane w sposdb
umozliwiajacy ich kontrole.

Ponadto, konsultanci i audytorzy zaobserwowali, ze niektérzy klienci postrzegajg
sprawozdawczos$¢ w zakresie zrdbwnowazonego rozwoju jako cos$ wiecej niz zadanie z zakresu
zgodnosci i oczekujg, ze poczatkowe koszty ustanowienia nowych proceséw gromadzenia danych
zwroécy sie w efekcie przysztych oszczednosci lub innych korzysci, gdy rynek zacznie nagradzac
zrownowazone lub przechodzgce transformacje przedsiebiorstwa (np. przez lepszy dostep do
finansowania bardziej zrbwnowazonych dziatalnosci gospodarczych).
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Ramka 9: Praktyczny przyktad przejscia od ograniczonej do wystarczajacej
pewnosci w ujawnieniach informacji zgodnie z Taksonomia

Mimo obecnego braku szerszych i dobrowolnych najlepszych praktyk atestacji na zgodnos¢
z Taksonomiag UE, istnieje kilka praktyk rynkowych wskazujgcych, w jaki sposdb uczestnicy
rynku, konsultanci i audytorzy moga wspotpracowa¢ w zakresie ufatwienia gotowosci do
atestacji w kontekscie ogdlnej i wystarczajgcej pewnosci (nalezy zaznaczy¢, ze tylko kilka
panstw cztonkowskich wprowadzito wymdg ograniczonej pewnosci w zakresie
sprawozdawczosci zgodnie z Taksonomig UE (np. Hiszpania)). Uzyskanie wystarczajacej
pewnosci w zakresie ujawniania informacji zgodnie z Taksonomig UE i KPI (kwalifikujgce sie i
zgodne naktady inwestycyjne, wydatki operacyjne i obrét) stanowi istotny krok na drodze ku
zwiekszeniu wiarygodnosci ujawnien informacji i monitorowania postepdw. Biorgc pod
uwage, jak sSwiezym zjawiskiem jest sprawozdawczo$¢ zgodnie z Taksonomig UE,
przedsiebiorstwa sektora finansowego i niefinansowego tworzg obecnie odpowiednie procesy
kontroli wewnetrznej i stopniowo osiggajg gotowosé do atestacji w kontekscie wystarczajacej
pewnosci. Elementy tego procesu obejmuja:

v Przejrzysto$¢ metodologii i zatozen: audytorzy posiadajacy juz doswiadczenie z atestacjg
na zgodnos$¢ z Taksonomig UE podkreslajg koniecznosé starannego dokumentowania
procesu oceny zgodnosci z Taksonomig UE przez uczestnikdow rynku, opracowywanie
kompleksowych dokumentéw roboczych, ktére mogg byé pdzniej poddane przegladowi i

ocenie przez audytordw, oraz zachowanie przejrzystosci zatozen i interpretacji
stosowanych podczas oceny, co zwieksza wiarygodnos¢ sprawozdawczosci i gotowosé do
atestacji;

' Wspodtprace z konsultantami i audytorami na wczesnym etapie oceny zgodnosci z
Taksonomig UE; konsultanci mogg zapewni¢ wsparcie w tworzeniu odpowiednich
procesow i mechanizméw kontroli wewnetrznej stuzgcych ocenie kwalifikowalnosci i
zgodnosci z Taksonomig UE, natomiast audytorzy mogg pomdc w testowaniu podejsé
stosowanych przez uczestnikow rynku, dokonywac przegladdéw zatozen stosowanych do
oceny technicznych kryteridw kwalifikacji, kryteriow DNSH i minimalnych gwarancji w celu
wyeliminowania potencjalnych btedéw przed zakonczeniem okresu sprawozdawczego;

' Wysoki wskaznik wykorzystania lub znaczace inwestycje w systemy IT i automatyzacje: w
przypadku manualnej organizacji procesow i gromadzenia danych, atestacja staje sie
procesem skomplikowanym i czasochtonnym. Inwestycje w gromadzenie danych i
automatyzacje moga nie tylko uprosci¢ sprawozdawczosé, ale takze zwiekszyé gotowos¢
przedsiebiorstwa do atestacji;

' Ustanowienie odpowiedniego zarzgdzania i odpowiedzialnosci; dane powigzane ze
zrownowazonym rozwojem powinny byc¢ traktowane z takg samg starannoscia, jak dane
finansowe. W wielu przedsiebiorstwach, sprawozdawczos¢ w zakresie zréwnowazonego
rozwoju jest poczatkowo czesto realizowana przez funkcje niefinansowe. Wprowadzenie
sprawozdawczosci zgodnej z Taksonomig UE zacie$nito jednak wspodtprace pomiedzy
zespotami finansowymi i ds. zréwnowazonego rozwoju. W niektorych przypadkach,
sprawozdawczo$¢ w zakresie zrdwnowazonego rozwoju (w tym ujawnienia informacji
powigzanych z Taksonomig UE) zostata przekazana do biura dyrektora finansowego (CFO),
co zapewnia rowny poziom kontroli wszystkich rodzajow ujawnien informacji przez
przedsiebiorstwo.
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Obserwacje rynkowe: MSP

Obserwacje od badanej grupy MSP obejmuja wyniki badania przeprowadzonego w imieniu PSF
na 2 142 MSP, a takze obserwacje z dwdch badan zleconych przez Komisje Europejska.

23 mln MSP stanowi rdzer europejskiej gospodarki. MSP zatrudniaja ok. 83 mln pracownikéw,
odpowiadajg za ok. potowe europejskiego PKB i odgrywajg kluczowg role w dodawaniu wartosci
do kazdego sektora gospodarki.’” Wedtug szacunkéw majg tez istotny $lad sSrodowiskowy,
odpowiadajac za nawet 60-70 % zanieczyszczen i odpaddw przemystowych w UE.3® MSP sg pod
kazdym wzgledem kluczowymi interesariuszami wspierajagcymi realizacje unijnych celéw w
zakresie zrwnowazonego rozwoju.*

Wyniki badania MSP przeprowadzonego przez PSF dotgczone do niniejszego Kompendium
wskazuja, ze zdecydowana wiekszos¢ badanych przedsiebiorstw (58%) dokonata inwestycji w
zrbwnowazone projekty, przy czym pomiedzy sektorami wystepujg pewne rdznice: 69%
przedsiebiorstw sektora produkcji, 51% przedsiebiorstw ustugowych i 54% przedsiebiorstw
handlowych zdecydowato sie na taki krok, przy czym ich skala wzrasta wraz z wielkoécig MSP.%
Komisja Europejska potwierdza ten trend, wskazujac, ze w roku 2021 35% europejskich MSP
dokonato inwestycji w zrGwnowazone projekty i praktyki.**

Wewnetrzne vs. zewnetrzne zrodto zrownowazonego finansowania

Z badan i ankiet wynika jednak, ze wiekszo$¢ praktyk MSP w zakresie zielonego finansowania jest
finansowanych ze $rodkédw wiasnych. Z 1 232 MSP badanych przez PSF, ktére poczynity inwestycje
w zréwnowazony rozwoj, jedynie 35% stwierdzito, ze korzystato z finansowania zewnetrznego.

Mimo, ze udziat finansowania kierowanego do MSP do dnia dzisiejszego pozostaje
niewystarczajgcy do osiggniecia celéw Europejskiego Zielonego tadu, dominujgcym
zewnetrznym zrédtem finansowania MSP pozostajg banki. Wiekszoé¢ ze wskazanych powyzej
35% MSP korzystajacych z finansowania zewnetrznego otrzymata kredyt z banku; 23% z nich
zawieraty element preferencyjny. W rzeczywistosci MSP juz odnosza korzysci z programoéw
kredytowych, grantow i dotacji od instytucji krajowych, europejskich, czy miedzynarodowych,
ktdre utatwiajg dostep do

36  Badania Komisji Europejskiej obejmujg sprawozdania wewnetrzne zlecone Ramboll oraz Frankfurt School przez DG FISMA
oraz zlecone Oxfort Research, Synthesia i Trinomics przez DG GROW. Te ostatnie badania nie zostaty jeszcze ukoriczone w
czasie opracowywania dokumentu pod koniec 2023 r., a ich wyniki przytaczane w Kompendium majg charakter wstepny.

37  Komisja Europejska (marzec 2022 r.), SMEs, resource efficiency and green markets

38 OECD (2018), Environmental Policy Toolkit for SME Greening in EU Eastern Partnership Countries

39  Nalezy zauwazyé, ze 93,5% MSP to mikroprzedsiebiorstwa. Zrédto: KE, SME Performance Review ,2022, 2023

40  Badanie MSP PSF SME: na kwestionariusz, ktéry zostat opublikowany z wykorzystaniem narzedzia EUSurvey, otrzymano
2 142 odpowiedzi z 25 krajow UE. Ttumaczenie kwestionariusza na odpowiednie jezyki wykonata sztuczna inteligencja
zintegrowana z narzedziem badawczym.

Mimo duzego zasiegu w badanych krajach, rozktad nie jest reprezentatywny. Wiekszos¢ odpowiedzi pochodzita z Niemiec
(ok. 60%) i Rumunii (ok., 25%), co oznacza, ze kraje te s3 nadreprezentowane. Najwyzszg liczbe respondentéw stanowity
$rednie MSP (na podstawie oficjalnych definicji UE) z sektora produkcji.

41  Komisja Europejska (2023 r.), Annual Report on European SMEs 2022/2023
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zrownowazonego finansowania. Takie kredyty sg czesto powigzane z wskaznikami wynikow
srodowiskowych, takimi jak efektywnos$¢ energetyczna, oszczednosé zasobdw czy ograniczenie
ilosci odpadow.

Ogodlnie rzecz ujmujac, z finansowania zewnetrznego w znacznie mniejszym stopniu korzystaja
mikroprzedsiebiorswa.

Kredyty ekologiczne i powiazane ze zréwnowazonym rozwojem dla MSP

Zgodnie z prowadzonymi badaniami Komisji, w ciggu ostatnich dwéch lat 9-10% MSP uzyskato
w banku kredyty ekologiczne lub powigzane ze zréwnowazonym rozwojem. Jedna czwarta
matych i érednich MSP nienotowanych na gietdzie posiada dostep do zréwnowazonych
kredytéw, ale w przypadku mikro-MSP jest to jedynie 4,4%. Dane te zostaly przedstawione w
Tabeli 1.%2

Tabela 1: Kredyty ekologiczne i powigzane ze zréwnowazonym rozwojem dla MSP, wg wielkosci.

Kredyty powigzane ze
zrownowazonym
rozwojem

Kredyty ekologiczne

Notowane MSP 36,3% 43,4% 79,7%
Nienotowane MSP 2,5% 2,7% 5,2%
srednie 9,3% 15,1% 24,4%
mate 13,7% 10,4% 24,1%
mikro 2,0% 2,4% 4,4%
Razem 4,5% 5,1% 9,6%

Uwaga: w badaniu uczestniczyto 4 000 respondentéw MSP.
Zrédto: wewnetrzne badanie KE zlecone Trinomics, Oxford Research i Syntesia przez DG
GROW (2023, w trakcie przygotowywania)

Co najwazniejsze, badanie sugeruje, ze udziat MSP dziatajacych w sektorach objetych
Taksonomig UE jest dwukrotnie wiekszy niz udzial MSP dziatajacych w sektorach
niekwalifikujacych sie do Taksonomii UE (por. Rys X). Istnieje jednak pewna niezgodnos¢
pomiedzy udziatem MSP kwalifikujgcych sie do Taksonomii UE w portfelu bankowym — ktéry
respondenci badania oszacowali jako wynoszacy od 30% do 70% catkowitego portfela — oraz
udziatem zréwnowazonych kredytéw ekologicznych udzielonych MSP przez banki, ktéry nie
przekracza ogélnie 5 — 6% portfela kredytowego MSP*.

42  Wewnetrzne badanie KE zlecone Trinomics, Oxford Research i Syntesia przez DG GROW (2023, w przygotowaniu).
43 Biorac pod uwage fakt, ze niezaleznie od zielonej agendy nie wszystkie MSP beda spetniac kryteria udzielenia
kredytu/kryteria ryzyka banku, pewne réznice sg oczekiwane.
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Wykres 2: Udziat unijnych MSP, ktére uzyskaty zréwnowazone finansowanie w ciagu ostatnich dwéch
lat wéréd nienotowanych MSP, wg kwalifikowalnosci do Taksonomii UE i rodzaju produktu.

Zrédto: wewnetrzne badanie KE zlecone Trinomics, Oxford Research i Syntesia przez DG GROW (2023,
W przygotowaniu)

Wyzwania dla MSP zwiazane z dostepem do zréwnowazonych kredytow
udzielanych przez banki

W badaniu DG GROW44 ustalono, ze wiekszoéé MSP posiada ograniczony dostep do zréwnowazonych
i ekologicznych kredytdw udzielanych przez banki, z nastepujacych powodéw:

' zbyt wysokiego minimalnego progu udzielania zréwnowazonych kredytéow (czesto ok. 5 - 10 min
EUR). Jedna czwarta badanych bankéw nie oferuje zréwnowazonych kredytéw dla MSP ponizej
okreslonej kwoty;

' braku $wiadomosci istnienia takich produktéw wéréd MSP. Zdecydowana wiekszo$¢ MSP nie jest
Swiadoma istnienia tego rodzaju produktéow, a banki nie zawsze, o ile w ogdle, podejmujg
proaktywne dziatania na rzecz zwiekszania swiadomosci swych klientow;

' brak zharmonizowanej i wspdlnej definicji kredytéw ekologicznych lub zréwnowazonych, co
zwieksza wyzwania po stronie bankéw w zakresie tworzenia takich produktéw i monitorowania
postepdw wsrdd klientéw. Obecny brak jasnego, wspdlnego podejécia lub strategii wéréd MSP
bedacych kredytobiorcami i kredytodawcami w UE dodatkowo komplikuje proces oceny klientéw
przez banki i utrudnia dostep MSP do zréwnowazonych kredytéw;

brak danych zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem raportowanych przez nienotowane MSP.
Wiekszo$¢ MSP sprawozdaje obecnie niewiele danych dotyczacych zréwnowazonego rozwoju, lub nie
sprawozdaje ich wcale. Za wyjatkiem notowanych na gietdzie MSP, ktére rozpoczng sprawozdawanie w
roku 2029, MSP nie s objete obowigzkami regulacyjnymi w zakresie ujawniania informacji (tj. nie sg objete
zakresem CSRD). Ujawnianie informacji przez nienotowane MSP pozostanie dobrowolne.*

Poza wyzwaniami finansowymi, nalezy podkresli¢, ze UE nie osiggnie neutralnosci klimatycznej bez
petnego zaangazowania MSP. MSP musza zaczaé¢ podejmowaé dziatania na rzecz transformacji
dziatalnosci gospodarczej w strone neutralnosci emisyjnej, niezaleznie od nieobowigzkowego
charakteru wymogéw sprawozdawczych (w tym dla notowanych MSP). Ogdlne oczekiwania wobec
MSP dotyczace ich wktadu w unijng transformacje w strone zréwnowazonego rozwoju i realizacje
celéw srodowiskowych bedg zwiekszaé sie z czasem. Brak proporcjonalnej sprawozdawczosci przez
MSP, a takze brak proaktywnych dziatar i wysitkéw ze strony bankéw moze utrudnié dostep MSP do
zrownowazonego finansowania.

44 Wewnetrzne badanie KE zlecone Trinomics, Oxford Research i Syntesia przez DG GROW (2023, w przygotowaniu).
45  Notowane MSP w okresie przejéciowym bedg mogty skorzystaé z klauzuli opt-out, co wytaczy je ze stosowania dyrektywy

do roku 2028.
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Korzysci i wyzwania zwigzane z Taksonomig UE

MSP powinny czerpa¢ korzysci ze stosowania unijnych ram zréwnowazonego finansowania, w tym
Taksonomii UE.

Przyjmujac Taksonomie UE dobrowolnie, MSP moga czerpaé korzysci z obnizenia kosztéw i lepszego
dostepu do finansowania kredytow: dostep do systemow preferencyjnego wsparcia publicznego ztozony
z grantow, gwarancji, bezposredniego finansowania lub stép dyskontowych moze obnizy¢ koszty
finansowania projektéw inwestycyjnych, ktére do pewnego stopnia sg zgodne z kryteriami Taksonomii
UE.

Ponadto, ujawnienia informacji w ramach Taksonomii UE mogg przyczynic sie, wraz z ujawnianiem innych
informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, do zwiekszenia koncentracji zarzadu na
zrébwnowazonym rozwoju i transformacji dziatalnosci, oraz budowania swiadomosci na temat zielonego
finansowania (emisja zielonych obligacji lub uzyskiwanie kredytéw ekologicznych), a tym samym do
poprawy dostepu przedsiebiorstw do prywatnego kapitatu i mozliwosci kredytowych.

Ponadto, wymogi dotyczgce sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju dla duzych
przedsiebiorstw i bankéw wywierajg posredni wptyw na nienotowane MSP. Rozporzadzenie w sprawie
Taksonomii UE i CSRD intensyfikujg zapotrzebowanie na dane i procesy ich gromadzenia od duzych
przedsiebiorstw i bankédw, co prowadzi niektére z nich do poszukiwania informacji u kontrahentéw
bedacych MSP oraz klientéw. Zaznajomienie sie i dobrowolne stosowanie Taksonomii UE przez MSP w
sposdb spetniajgcy wymogi bankéw i klientéw ma zatem kluczowe znaczenie.

Stosowanie Taksonomii UE przez MSP niesie ze sobg szereg wyzwan natury praktycznej. Na podstawie
zaleceri PSF 2 2022 r., w sprawozdaniu DG FISMA oceniono potencjalne mechanizmy i wyzwania dla MSP
w wykazaniu zgodnoéci z celem Taksonomii UE w zakresie tagodzenia zmian klimatu.*® Wyzwania te
obejmuja:

' Pozycje MSP w ogdlnym taricuchu dostaw. MSP czesto uczestnicza jedynie w czesci faricucha dostaw
i mogg miec trudnosci w identyfikacji kwalifikowalnosci zgodnie z Taksonomig UE. Badanie ujawnia,
ze stosowanie kodéw NACE jedynie komplikuje ten proces.

' MSP maja trudnosci ze zrozumieniem kryteriow DNSH oraz wielu odniesiedn do prawodawstwa
unijnego. MSP powinny by¢ w stanie rozumie¢ i nawigowac po kryteriach Taksonomii UE w mozliwie
jak najprostszy i najbardziej proporcjonalny sposdb. W szczegdlnosci, w przypadku kryteriow DNSH
opartych o obowigzujace przepisy, MSP powinny byé w stanie w prosty sposéb okresli¢, czy
zachowujg zgodnos¢ z tymi przepisami na poziomie jurysdykcji.

' Interpretacja kryteridow Taksonomii UE. Niektére kryteria obejmujg niejednoznaczne terminy (takie
jak ,w miare mozliwosci” lub , kluczowe komponenty”), co moze utrudniaé MSP ocene zgodnosci z
Taksonomig UE.

Koszty i brak zasobdw zwigzanych z przeprowadzaniem oceny zgodnosci z Taksonomig UE i
sprawozdawczosécig. W poréwnaniu z wiekszymi przedsiebiorstwami, MSP posiadajg ograniczone
zasoby techniczne i prawne, poniewaz muszg ujawnia¢ informacje wytgcznie ograniczonej liczbie
partneréw biznesowych. Wystepowanie tych deficytéw zostato potwierdzone w badaniu zleconym
przez DG GROW, okreslajgcym poziom kosztéw i zasobdw wymaganych do zrozumienia wymogow
Taksonomii UE oraz gromadzenia, przetwarzania i sprawozdawania niezbednych informacji.*’

46  Wewnetrzne badanie wewnetrzne zlecone Ramboll oraz Frankfurt School przez DG FISMA.
47  Wewnetrzne badanie KE zlecone Trinomics, Oxford Research i Syntesia przez DG GROW (2023, w przygotowaniu).
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Dobrowolne stosowanie przez MSP ram inspirowanych Taksonomia UE
powinno by¢ proste, praktyczne i proporcjonalne

Komisja Europejska zwraca szczegdlng uwage na poprawe dostepu MSP do zréwnowazonego
finansowania. Pakiet pomocy gospodarczej dla MSP uruchomiony we wrzeéniu 2023 r. oraz wytyczne
dotyczace finansowania transformacji zachecajg duze przedsiebiorstwa i posrednikéw finansowych do
stosowania zasady proporcjonalnosci we wspdtpracy z MSP oraz do ograniczenia przy wnioskowaniu o
udzielenie informacji od partneréw taficucha dostaw, dostawcéw i klientéw MSP.

Komisja Europejska przyjeta podobne, proporcjonalne podejscie w aktach unijnego prawodawstwa
ustanawiajgcych unijne instrumenty finansowania, w szczegdlnosci w rozporzadzeniu (UE) 2021/523
ustanawiajgcym Program InvestEU, rozporzgdzeniu (UE) 2021/241 ustanawiajgcym Instrument na rzecz
Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci oraz w powigzanych wytycznych technicznych.

Rozporzadzenia te przyjety (w petnym lub uproszczonym zakresie) kryteria Taksonomii UE, tak aby
dopasowac je do danego kontekstu funkcjonowania instrumentéw finansowania, w tym, w przypadku
InvestEU, uproszczonego podejécia do finansowania ukierunkowanego na MSP.

W jaki sposob Program InvestEU oraz Instrument na rzecz Odbudowy i
Zwiekszania Odpornosci wykorzystuja Taksonomie UE do finansowania MSP*

Rozporzadzenie ustanawiajgce Program InvestEU obejmuje 1) system monitorowania wydatkéw na
cele zwigzane z klimatem i sSrodowiskiem, monitorujgcy wktad Funduszu InvestEU w realizacje unijnych
celdw klimatycznych® oraz 2) mechanizm kontroli zrdwnowazonego charakteru projektu, oceniajacy,
czy projekty inwestycyjne oddziatywajg na Srodowisko, klimat lub kwestie spoteczne. Oba elementy
zostaty w sposéb stosowny zaprojektowane na podstawie kryteriéw ustanowionych w rozporzadzeniu
w sprawie Taksonomii UE, w celu okreslenia, czy dziatalno$¢ gospodarcza jest zrdwnowazona
Srodowiskowo, w tym zgodna z zasadg DNSH. Ponadto, rozporzgdzenie w sprawie Programu InvestEU
stanowi, ze wytyczne powinny obejmowac adekwatne rozwigzania pozwalajace na unikniecie
nadmiernych obcigzen administracyjnych, a projekty ponizej pewnej wielkosci powinny by¢ wytgczone
z kontroli zréwnowazonego charakteru. W efekcie, wytyczne dotyczgce kontroli zréwnowazonego
charakteru zawierajg dedykowany rozdziat opisujacy jego uproszczone podejscie, ktore mozna
stosowaé do produktéw dtuznych udzielanych MSP przez posrednikdw. Podobne podejicie przyjeto w
wytycznych InvestEU dotyczgcych monitorowania wydatkéw na cele zwigzane z klimatem i
srodowiskiem, ktorych zatacznik 4 jest dedykowany monitorowaniu zréwnowazonego finansowania
realizacji celéw klimatycznych i $rodowiskowych, udzielanego giéwnie MSP w ramach portfeli
finansowania realizowanych przez posrednikdw, instytucje gwarancyjne i zarzadzajacych funduszami.
Z niniejszych wytycznych korzysta szereg instrumentéw finansowych. Przyktadem takiego instrumentu
jest produkt objety gwarancjg zrbwnowazonego rozwoju (Sustainability Guarantee Product) opisany w
ramce X ponizej.

Rozporzadzenie ustanawiajgce Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (RRF) stanowi,
ze Instrument powinien wspieraé dziatania, ktére sg w petni zgodne z zasadg DNSH rozporzadzenia w
sprawie Taksonomii UE, oraz ze Komisja powinna przedstawi¢ wytyczne techniczne dotyczace sposobu
stosowania kryteriéw DNSH w kontekscie RRF. Wytyczne techniczne opracowane

48  Ponizsze ustepy pokazujg sposdb wtgczenia Taksonomii UE przez RFF, przy czym ich zamiarem nie jest pokazanie, w jaki
sposdb nalezy stosowac te ramy jako alternatywe dla Taksonomii w kontekscie rozporzadzenia w sprawie Taksonomii UE.

49  Komisja Europejska (2021 r.),_Zawiadomienie Komisji w sprawie wytycznych technicznych dotyczgcych kontroli
zréwnowazonego charakteru projektéw na potrzeby Funduszu InvestEU
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w dalszej kolejnosci przez Komisje opisujg, w jaki sposéb panistwa cztonkowskie powinny
projektowacd i ocenia¢ srodki osiggniecia zgodnosci z kryteriami DNSH. Wytyczne te nie zostaty
ukierunkowane na MSP, ale przedstawiajg etapowa instrukcje oraz najwazniejsze zasady oceny
DNSH. Wytyczne uznajg wage zgodnosci z obowigzujgcymi przepisami unijnymi w zakresie
wykazania braku szkody, w tym poprzez oceny oddziatywania na sSrodowisko, ale stwierdzajg tez,
ze zgodnos¢ z prawem nie zawsze jest wystarczajgca. Wytyczne ustanawiajg liste kontrolng oceny
(zatacznik 1), wykaz dokumentacji wspierajgcych, ktére mozna wykorzysta¢ w ocenie (zatacznik 1),
wykaz wykluczen najbardziej szkodliwych rodzajow dziatalnosci (zatgcznik 1ll) oraz przyktady
pozytywnych ocen DNSH, ktére mogg by¢ wykorzystywane przez panstwa cztonkowskie jako
materiat bazowy (zatacznik V).

W kontekscie instrumentéw finansowych, RRF opiera sie w duzej mierze na mechanizmie kontroli
zrownowazonego projektu InvestEU, w pofaczeniu z wykazem wykluczen RRF, z zastrzezeniem, ze
wykaz jest o wiele bardziej restrykcyjny niz wykluczenia wskazane w zatgczniku do rozporzgdzenia
w sprawie Programu InvestEU.

Whiosek

Mimo, ze MSP czerpig juz korzyéci z dostepu do zréwnowazonego finansowania poprzez
preferencyjne programy bankowe lub rzagdowe, dostep do Zrddet prywatnego finansowania
pozostaje ograniczony z powodu réznorodnych wyzwan po stronie popytu i podazy. Badania
przeprowadzone przez unijng PSF oraz Komisje UE w ostatnich miesigcach potwierdzajg obecnosc
licznych wyzwan zwigzanych ze stosowaniem unijnych ram zréwnowazonego finansowania przez
MSP oraz przedstawiajg zalecenia dotyczace poprawy tego stanu.

Na podstawie powyzszego, oraz przeprowadzonych kompleksowych badan, a takze precedenséw
regulacyjnych, PSF opracuje uproszczone i dobrowolne podejscie inspirowane Taksonomig UE
przeznaczone do wdrozenia i uzytku przez MSP. MSP powinny byé w stanie korzysta¢ z ram
zrownowazonego finansowania w celu wsparcia wtasnego procesu transformacji, wywigzywania
sie z bezposrednich i posrednich obowigzkéw sprawozdawczych, a takze poprawi¢ dostep do
zielonego finansowania ze strony bankdéw i inwestoréw, zgodnie z zobowigzaniami Komisji
Europejskiej ustanowionymi w pakiecie pomocy gospodarczej dla MSP. Niezbite dowody
przedstawione w badaniach i ankietach zachecajg do podjecia skoordynowanych dziatan w
zakresie opracowywania i spéjnego stosowania dobrowolnych standardéow zrownowazonego
rozwoju dla MSP w catej UE.

W sposdb adekwatny, banki i inwestorzy powinni dalej zwieksza¢ Swiadomos¢ w zakresie unijnych
ram zrownowazonego finansowania i, w szczegdlnosci, Taksonomii UE wsréd klientow bedgcych
MSP. Powinni wykorzystywaé narzedzia dostarczone przez ramy, w tym érodki zachet publicznych,
prowadzi¢ sprawozdawczo$¢ zgodnych z Taksonomia UE ekspozycji dla MSP w zakresie
wskaznikéw zielonych aktywow i inwestycji (GAR i GIR) oraz stopniowo odpowiadaé¢ na
zapotrzebowanie na kredyty ekologiczne dla MSP.
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Podziekowania

Gtéwni autorzy (w kolejnosci alfabetycznej)

Organizacja Imie i nazwisko

Zasady Odpowiedzialnego Inwestowania (PRI)

Ben Leblique

Inicjatywa Finansowa Programu Narodéw Zjednoczonych ds. Srodowiska
(UN EPFI)

Chiara Magrelli

AXA

Clémence Humeau

Inicjatywa finansowa Programu Narodéw Zjednoczonych ds. Srodowiska
(UN EPFI)

Elodie Feller

Przewodniczacy

Organizacja

Imie i nazwisko

Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)

Helena Vifnes Fiestas

Pozostali gtowni wspétautorzy (w kolejnosci alfabetycznej)

Organizacja Imie i nazwisko

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI)

Eila Kreivi

SME United

Gerhard Huemer

Europejska Federacja Bankowa / European Banking Federation aisbl

Hans Biemans

Eurochambres Jan Greitens
Allianz SE Jorg Ladwein
Typ B Mari eBaumgarts

EPIA Solar Power Europe

Nicole Della Vedova

Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI)

Peter Coveliers

Sprawozdawcy

Organizacja / Nazwa podgrupy

Imie i nazwisko

UN EPFI / SG1

Elodie Feller

AXA /SG1

Clémence Humeau

Sie¢ EPA / TWG

Astrid Matthey

Orgalim / TWG

Andreas Brunsgaard

Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) AB (publ) /S G3

Karl-Oskar Olming

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) / SG3

Bertrand Magné
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Cztonkowie

Organizacja Imie i nazwisko

Agent Green Theodor F. Cojoianu
Allianz SE Jorg Ladwein
Association 2 Degrees Investing Initiative Héléne Lanier

AXA Clémence Humeau
Business Europe Erik Berggren

CDP Worldwide(Europe) gemeinnitzige GmbH Hélene Procoudine-Gorsky
Climate Bonds Initiative (CBI) Sean Kidney

EPIA Solar Power Europe Nicole Della Vedova
Eurochambres Jan Greitens
Eurometaux Mukund Bhagwat
European Alliance for Sustainable Finance in waste management and Danie IHouska

recycling (Europejski Sojusz na rzecz Zréwnowazonego Finansowania w
gospodarce odpadami i recyklingu)

Europejska Federacja Bankowa / European Banking Federation aisbl Hans Biemans
International Sustainable Finance Centre z. Linda Zeilina

Finski Instytut Zasobéw Naturalnych Esa-Jussi Viitala

Orgalim Andreas Brunsgaard
Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) AB (publ) Karl-Oskar Olming

SME united Gerhard Huemer
Sustainalytics Hans-Ulrich Beck

Water Europe Gonzalo Delacamara
Typ A Agnieszka Stomka-Gotebiowska
Typ A Andreas Hoepner

Typ A Bernabé Alonso Farinas
Typ A Camille Leca

Typ A Linda Romanovska

Typ A Ottorino Morresi

Typ B Marie Baumgarts
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Cztonkowie powotani bezposrednio
Organizacja

Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB)

Imie i nazwisko

Ali Erbilgic

Europejska Agencja Srodowiska (EEA)

Beate Hollweg

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI)

Eila Kreivi

Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI)

Peter Coveliers

Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programow
Emerytalnych (EIOPA)

Pamela Schuermans

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA)

Angeliki Vogiatzi

Agencja Praw Podstawowych Unii Europejskiej (FRA)

Adrianna Bochenek

Obserwatorzy

Organizacja

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOR)

Imie i nazwisko

Maya Hennerkes

Europejski Bank Centralny (EBC)

Fabio Tamburrini

Europejska Grupa Doradcza ds. Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG)

Kerstin Lopatta

Sie¢ Szeféw Europejskich Agencji Ochrony Srodowiska (Sie¢ EPA)

Natalie Glas

Europejski Mechanizm Stabilnosci (EMS)

Carlos Martins

Organizacja Wspotpracy Gospodarcze]j i Rozwoju (OECD)

Raphael Jachnik

Zasady Odpowiedzialnego Inwestowania (PRI)

Elise Attal

Inicjatywa Finansowa Programu Narodéw Zjednoczonych ds. Srodowiska
(UN EPFI)

Elodie Feller

Bloomberg L.P.

Nadia Humphreys

Business and Science Poland

Dawid Bastiat-Jarosz

Cassa Depositie Prestiti SpA

Gaia Ghirardi

CEFIC

Alison O’Riordan

Europejska Konfederacja Zwigzkéw Zawodowych (ETUC)

Marco Cilento

SGI Europe

Filippo Brandolini
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Pozostali wspétautorzy sprawozdania

Organizacja Imie i nazwisko

ENEL Giovanni Niero
Maria-Elisa Passeri
AXA Sheri Wilbanks
Jean-Baptiste de Verthamon
Julie Cavaignac
Inicjatywa Finansowa Programu Narodéw Zjednoczonych ds. Srodowiska| Daniel Bouzas
(UN EPFI)
Zasady Odpowiedzialnego Inwestowania (PRI) Julie Hammer-Monart
Europejska Federacja Bankowa / European Banking Federation aisbl Alexia Fermia
Denisa Avermaete
Matilde Quarin
Cassa Depositie Prestiti SpA Marco Boffo
Riccardo Rolfini
Angelo Cortese
Allianz SE Julia Backmann
Magdalena Fritzsche
Ben Paterson
Marco Dominici
Vanessa Menzies
Cornelia Nissen
Michael Volquarts
Felix Mller
Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) Merilin Horats
Lievijne Bloom
Eurochambres Florian Schmalz
Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) Aldo Romani
Tomomitsu Maruta
Alexander Krauss
University College Dublin Matthew McQuade
Europejski Mechanizm Stabilnosci (EMS) Niyat Habtemariam
Kalina Dimitrova
Organizacja Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) Elia Trippel
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Business and Science Poland

Anna Maria Kaczmarek

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA)

Patrik Karlsson

Ana Ghita

Alessandro d’Eri

Cecile Rechatin

Sustainalytics

Anne Schoemaker

n.d.

Jan Alexander Miiller

n.d.

leva Kustova

Redaktor (PRI)

Mark Nicholls

Projektant (UN EPFI)

Rob Wilson

Wspotautorzy zewnetrzni

Ponizsze instytucje uczestniczyly w opracowaniu kwestionariuszy lub przeprowadzaniu
wywiaddw i wyrazity zgode na ich wymienienie w niniejszym sprawozdaniu. Poglady i praktyki
przedstawione w niniejszym sprawozdaniu nie powinny by¢ interpretowane jako poglady i
praktyki tych instytucji: BASF; EDP; Iberdrola; Grupa inwestoréw instytucjonalnych ds. zmiany
klimatu (IIGCC); Insurance Europe; Orlen; Outokumpu; Polska Grupa Energetyczna; SCOR;

Schneider Electric; Snam; Telefonica; TotalEnergies.

Zatacznik: Praktyki rynkowe grup interesariuszy

Praktyki rynkowe sg dostepne w odrebnym zatgczniku dostepnym tutaj.
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https://finance.ec.europa.eu/document/download/19dde02d-591c-4ad3-9afc-bd3f372857d4_en?240129-sf-platform-report-market-practices-compendium-annex_en.pdf




