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Otwarcie spotkania

Wojciech Lewandowski
EBRD

European Bank

for Reconstruction and Development



Agenda

10:00-10:05 Otwarcie spotkania
_ _ Przeglad zrownowazonych instrumentow Wojciech Lewandowski
10:05-10:35 : . : .
stuzgcych finansowaniu transformac;ji EBOR
10-35-10:45 Obecny status prac w zakresie ram prawnych
w Polsce
_ _ Dobre praktyki, ktorymi warto sie inspirowaCc  Kamil Laskowski
10:45-11:00 . , .. .
by przyspieszyC rozwoj rynku w Polsce WiseEuropa
Wspieranie zrownowazonego finansowania:
11:00-11:10 Doswiadczenia EBOR w Polsce i poza jej
2lElliCElL Wojciech Lewandowski
11:10-11:55  Dyskusja =BOR
11:55-12:00 Podsumowanie i zakonczenie

Niniejsza prezentacja powstata przy wsparciu finansowym Unii Europejskiej. Za jej tres¢ odpowiadajg wytgcznie autorzy. Wyrazone w niej poglady nie mogg by¢ w zaden sposoéb traktowane

jako odzwierciedlenie oficjalnego stanowiska Unii Europejskiej.

Projekt "Niwelowanie luki w finansowaniu dziatan zwigzanych ze zmiang klimatu za pomocg instrumentéw polityki publicznej (Bridging the Climate financing gap with public policy instruments)"
jest finansowany przez Unie Europejskg za posrednictwem Instrumentu Wsparcia Technicznego, zarzgdzanego przez Dyrekcje Generalng Komisji Europejskiej ds. Wspierania Reform

Strukturalnych.



Przeglad zrownowazonych instrumentow
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Przeglad dostepnych instrumentow finansowych stuzacych

finansowaniu transformacji (1/2)

KATEGORIA

TYP

WYTYCZNE

DATA

KPI

PRZEZNACZENIE

WYMOGI W ZAKRESIE

PRZYCHODOW RAPORTOWANIA
Instrumenty o EU Green bond 2023 Zgodnosc¢ z Taksonomig UE | Projekty spetniajgce * Rocznie
zdefiniowanym standard (First kryteria Taksonomii UE + Wydatkowanie
przeznaczeniu ZIELONE OBLIGACIE agreement) (wszystkie 6 kryteriow) przychodow i ich wptyw
przychodéw . X : - :
(Use of The 2014/ |« Osiggniecie celéw w Inwestycje spetniajgce * Roczne | transparentne
Proceeds) ( Snehnerd 12021 | zakresie zréwnowazonego | kryteria "zielonosci" _
rozwoju okreslone w standardzie ’ Wydatkpwgnle _
: 2018/ przychodow i oczekiwany
ZELONEPOZYCZK | Green Loan Principles | o923 | « Glodwne wskazniki dla wptyw na srodowisko
poszczegolnych sektorow _
i 2017 / o S Projekty spetniajgce Harmonised Framework
gBLIGACJCZEE ‘ N Social Bond | 2021 . Jakf)s.m_owe i |.Ios§:|(.)we kryteria spoteczne for Impact Reporting
POLE | Principles wskazniki wydajnosci okreslone w standardzie
ZROWNOWAZONE ! 2017/ Projekty realizujgce cele
OBLIGACJE KN Clstainabiity Bond | 2021 spoteczne i zielone
OBLIGACJE NA NA NA NA NA
TRANSFORMACYJINE
Inne: Dodatkowe wytyczne 2020 Zgodnosc¢ z celami Wykorzystanie wptywow Zgodnosc¢ z uznanymi

dotyczgce emisji zielonych
obligaciji, obligacji na rzecz
zrownowazonego rozwoju lub
obligacji powigzanych ze
zrownowazonym rozwojem

( A Climate
i \ Transition
\ Finance

porozumienia paryskiego
(dtugoterminowymi,
przejsciowymi), Dziatania w
kierunku dekarbonizacji,
strategia transformacji

na kwalifikujgce sie
projekty zwigzane ze
strategig transformacji
przedsiebiorstwa

ramami sprawozdawczosci
dla strategii
korporacyjnych (np.
TCFD)



https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/impact-reporting/green-projects
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/impact-reporting/green-projects
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/green-bond-principles-gbp/
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/social-bond-principles-sbp/
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Sustainability-Bond-Guidelines-June-2021-140621.pdf
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/climate-transition-finance-handbook/
https://www.lsta.org/content/green-loan-principles/

Przeglad dostepnych instrumentow finansowych stuzacych
finansowaniu transformacji (2/2)

Instrumenty OBLIGACJE A The 2020
odnoszace | POWAZANEZE | @b BorgRintiyos™

sie do ZROWNOWAZONYM

strategii ROZWOJEM

emitenta, po

wiazane z

KPI

ﬁgﬁ'g;en ty ﬁgvalggK:\JE 7E Sustainabilty-Linked Loan Principles gg;g/
strategii ZROWNOWAZONYM

zrbwnowazo | ROZWOJEM

nego rozwoju

Dla wszystkich kategorii

« Wskazniki ESG, wynik ESG
lub oba (jasnha definicja)

» Cele w zakresie wynikow
dotyczacych zréwnowazonego
rozwoju (SPT): poziom ambicji

* Istotne dla catej dziatalnosci

* Mierzalne lub
kwantyfikowalne w oparciu o
spojng metodologie i w
odniesieniu do poziomu
bazowego

* Analiza poréwnawcza (np.
Taksonomia UE, protokot GHG,
SBTi, GRI, TCFD, CDP, ACT

itp.)
lllustrative KPIs Reqistry

Przychody wspierajg
osiggniecie ogolnych
celow w zakresie
wynikow dotyczgcych
zrownowazonego
rozwoju

* Regularnie, co
najmniej raz w roku i w
przejrzysty sposob

» Weryfikacja
wybranych KPI, w tym
w stosownych
przypadkach w
odniesieniu do
wskaznikow bazowych

* Informacje
umozliwiajgce
monitorowanie
poziomu ambicji

« Oswiadczenie
potwierdzajgce
zrownowazony rozwoj
wraz z raportem w
zakresie weryfikaciji

Rekomendowana - przeprowadzenie niezaleznej oceny przed emisja
(external review document)
Guidelines for external reviews

* Firmy zapewniajace niezalezne
dostarczanie opinii w Polsce
Sustainalytics, Cicero, EcoVadis



https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fwww.icmagroup.org%2Fassets%2Fdocuments%2FSustainable-finance%2F2022-updates%2FRegistry-SLB-KPIs_Final_2022-06-24-280622.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/external-reviews/
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/sustainability-linked-bond-principles-slbp/
https://www.lsta.org/content/sustainability-linked-loan-principles-sllp/#:~:text=Sustainability%20linked%20loans%20aim%20to%20facilitate%20and%20support,institutions%20active%20in%20the%20global%20syndicated%20loan%20markets.

Dyskusja

2. Jakich informacji i/lub wskazéwek brakuje, aby umozliwic
publicznym i prywatnym interesariuszom emisje i/lub
Inwestowanie w te konkretne instrumenty finansowe (np. studia
przypadkow, podnoszenie Swiadomosci, budowanie potencjatu

Iitp.)

3. Na ktorych elementach powinien sie skupiac ew. przewodnik
(guidelines) po dostepnych standardach?

1. Kitore instrumenty finansowe sg najlepiej przystosowane do
finansowania transformacji polskiej gospodarki?



Obecny status prac w zakresie ram prawnych
w Polsce

Wojciech Lewandowski
EBRD

European Bank
for Reconstructi opment

tion and Devel



Stan wdrozenia rekomendacji przekazanych Ministerstwu Finansow
przez KPMG (przy wsparciu UE)

| REKOMENDACJE DLA MINISTERSTWA FINANSOW POZIOMA WDRAZANIA

1 Program grantowy na czesciowe pokrycie dodatkowych kosztow wynikajgcych Konkurs Green Bond Framework

z zielonego charakteru emis;ji organizowany przez GPW i IFC
5 Wprowadzenie mechanizmu zachet dla emitentow i inwestorow w celu MF rozwaza wprowadzenie green supporting
zwiekszenia korzysci ekonomicznych korzystania z zielonych obligac;i factor dla zielonych obligacji komunalnych

Opracowanie i wdrozenie platformy umozliwiajgcej inwestorom indywidualnym
3.1 zakup zielonych obligacji komunalnych bez koniecznosci posiadania rachunku EBIeR A U IRVAE:11aF-Ted sWETdT ] )VA R{o] o Lo YoV 4=]
maklerskiego

Uregulowanie mozliwosci finansowania sie samorzgdow za pomocg rozwigzan

3.2 quasi-crowdfundingowych Do dyskusji w ramach Grupy Roboczej
4 Utworzem(_—:- Centrum qupetenql dot. Zielonych Obligacji dla JST (oraz Do dyskusji w ramach Grupy Roboczej
ewentualnie dla przedsiebiorstw)
5 thworzenle ’pqls!qej mstytuql’ przepr(.).wadzajacej niezalezng zewnetrzng ocene Inicjatywa KAPE
wiarygodnosci zielonych celow emisiji
6.1 Organizacja szkolen odnosnie procesu emisji zielonych obligacji i zarzgdzania Do dyskusji w ramach Grupy Roboczej

srodkami pozyskanymi z zielonej emisji

Opracowanie i wdrozenie internetowego portalu zawierajgcego materiaty
6.2 edukacyjne zwigzane z emisjg i inwestowaniem z zielone obligacje, a takze Do dyskusji w ramach Grupy Roboczej
potencjalnie informacje o dotychczasowych emisjach

6.3 Opracowanie i wdrozenie polskiego indeksu zielonych obligacji przez GPW Do dyskusji w ramach Grupy Roboczej




Dobre praktyki ktorymi warto sie inspirowac
aby przyspieszycC rozwoj rynku w Polsce

Kamil Laskowski ‘VA"

Analityk, WiseEuropa

WiseEuropa



Dostepne narzedzia* wspierania rozwoju rynku zrownowazonych

finansow

TYP NARZEDZIA DEFINICJA

Ramy prawne

Rola podmiotow publicznych
w stymulowaniu rynku

Zachety dla emitentow

Zachety dla inwestoréw

Budowanie potencjatu i
podnoszenie swiadomosci

Infrastruktura wspierajaca

Zapewnienie jasnych ram prawnych dostosowanych do najnowszych zmian na rynku (np.
zielone fundusze ETF, finansowanie przejscia, zielona sekurytyzacja itp.)

Wykorzystanie wptywowej roli podmiotow publicznych (od dtugu publicznego po
przedsiebiorstwa panstwowe i krajowe banki rozwoju), aby dziata¢ jako przyktad i przewodzic
rynkowi.

Zachety (podatki, dotacje, itp.) majgce na celu przekonanie potencjalnych emitentow
(przedsiebiorstwa, samorzady) do korzystania ze zrownowazonych instrumentow finansowych.

Zachety (np. podatkowe) majgce na celu przekonanie potencjalnych inwestorow (instytucji
finansowych, spoteczenstwa) do inwestowania w zielone instrumenty finansowe.

Zapewnienie dostepu do wysokiej jakosci szkolen, wskazéwek i informacji na temat zielonych
instrumentoéw finansowych wsrod uczestnikow rynku i ogotu spoteczenstwa oraz wspieranie
wysitkbw badawczych w celu wsparcia rynku.

Wspotpraca z zainteresowanymi stronami w celu opracowania infrastruktury pomocnicze;
wymaganej do umozliwienia rozwoju rynkow zielonych, spotecznych i zrownowazonych
obligacji (np. indeks zielonych obligacji, dostawcy SPO, proces inwestycyjny itp.)

*Zestaw narzedzi opracowany na podstawie przeglgdu istniejgcych plandéw dziatania na rzecz zrbwnowazonego finansowania i Burge, L., 2023. 101 polityk zrbwnowazonego finansowania dla

1,5°C, Climate Bonds Initiative
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Dobre praktyki ktorymi warto sie inspirowac aby przyspieszy¢ rozwoj
rynku zrownowazonych finansow w Polsce (1/2)

PRZYKLADY DOBRYCH PRAKTYK, KTORYMI WARTO SIE INSPIROWAC eaV dISST Y QIEIEENTER

Ramy prawne

Rola
podmiotéw
publicznych w
stymulowaniu
rynku

Zachety dla
emitentow

REKOMENDACJACH?

Zmiany prawne majgce na celu wyjasnienie ram i utatwienie rozwoju
zrownowazonych obligacji projektowych (project bonds) - Litwa

Ramy zielonej sekurytyzacji umozliwiajgce bankom udzielanie wiekszej liczby
zielonych kredytow w ramach ich wymogow kapitatowych - CBI & Litwa

Regularne emisje zielonych obligacji przez rzad krajowy w celu ozywienia rynku i
wsparcia jego rozwoju - zestaw narzedzi CBIl & Francja

Przedsiebiorstwa kontrolowane przez panstwo przyjmujg jasng strategie w zakresie
zrownowazonych obligacji w celu wsparcia krajowego rynku kapitatowego - Litwa

Prpgram czesciowej rekompensaty wydatkow kwalifikowalnych ponoszonych przez
MSP w zwigzku z zielonymi lub zrownowazonymi pozyczkami i instrumentami rynku
kapitatowego — Litwa i raport KPMG (1)

Udzielanie dotacji emitentom zielonych obligacji (dotacje na sptate odsetek,
zwolnienie z optaty skarbowej lub dotacje na pokrycie kosztéw weryfikaciji i przeglgdu
zewnetrznego) - raport CBI i KPMG (2)

Udzielanie zielonych gwarancji panstwowych jako narzedzie zmniejszajgce ryzyko
emisji zielonych obligacji - CBI

v
v
v

Zbadanie mozliwosci finansowania samorzgddw za pomocg rozwigzan quasi-
kredytowych - raport KPMG (3.2)



Dobre praktyki ktorymi warto sie inspirowac aby przyspieszyc rozwoj
rynku zrownowazonych finansow w Polsce (2/2)

X X CzZY JEST W OBECNYCH
m PRZYKLADY DOBRYCH PRAKTYK, KTORYMI WARTO SIE INSPIROWAC REKOMENDACJACH?

Zwolnienie podatkowe dla odsetek od zielonych obligacji - CBI v/X

Ulgi podatkowe dla inwestorow zielonych obligacji zamiast ptatnosci odsetek, tak
aby emitenci nie musieli ptaci¢ odsetek od emisji zielonych obligacji - CBI

v/X

Zachety dla

inwestorow Obnizenie stawki podatku od subskrypcji dla funduszy inwestycyjnych w zaleznosci

od ich poziomu dostosowania do unijnej systematyki podatkowej — Luksemburg Y4

Opracowanie i wdrozenie platformy umozliwiajgcej inwestorom indywidualnym
zakup zielonych obligacji komunalnych bez koniecznosci posiadania rachunku
maklerskiego — raport KPMG (3.1)

Program innowacji wspierajacy branze finansowg w opracowywaniu nowych
instrumentow, produktow i ustug zrownowazonego finansowania - Irlandia

Budow_anie_ Projekt centrum kompetencji w zakresie zrownowazonego finansowania, a w
potencjatu i szczegolnosci zielonych obligacji - obecny w wiekszosci krajowych SFAP i w

E)oc?lnoszen’ie_ raporcie KPMG (41 5)

swiadomosci
Organizowanie szkoleh na temat emisji zielonych obligac;ji i inwestycji oraz
dostarczanie materiatow edukacyjnych - raport KPMG (6.1 16.2)

Wspotpraca z gietdg w zakresie opracowania i wdrozenia polskiego indeksu
Infrastruktura zielonych obligacji — raport KPMG (6.3)
wspierajgca

Opracowanie krajowej strategii w zakresie zrownowazonego fintechu - Irlandia



Wspieranie zrownowazonego finansowania:
Doswiadczenia EBOR w Polsce | poza je] granicami

Wojciech Lewandowski
EBRD

European Bank

for Reconstruction and Development



Promoting green capital market in Poland

Zielone listy zastawne

EBOR zakupito 80 min PLN (18,5
min EUR) w ramach pierwszej emisji
zielonych listow zastawnych

Emisja zostata certyfikowana przez
jako

zgodna z jej kryteriami dla

budynkow niskoemisyjnych.

EBOR wspiera inwestycje w
energooszczedne budynki poprzez
FI Green & Sustainability Bond
Framework.

ING 5

Zielone obligacje korporacyjne i
obligacje powiazane ze
zrownowazonym rozwojem

EBOR zainwestowat w 2019 r. w
denominowane w PLN Zielone Obligacje
z 7-letnim terminem zapadalnosci
wyemitowane przez Cyfrowy Polsat.

W 2022 r. EBOR zainwestowat 800 min
zt w SLB (tgczna wartosc¢ 4 mid zt).

Zielona obligacja byta pierwszg
korporacyjng emisjg zielonych obligacji w
Polsce. SLB w 2022 roku to przetomowa
transakcja - pierwszy SLB dostosowany
do standardow ICMA.

W obu transakcjach zastosowano
standardy ICMA. Opinia drugiej strony
dostarczona przez

Obligacje transformacyjne

Bank objat 240 min PLN (55,8 min EUR)
w ramach pierwszych emisji obligacji

zwigzanych z transformacja
energetyczna.

Zgodnie z inicjatywg EBOR dotyczgcg
sprawiedliwej transformacji, czescig
transakcji jest opracowanie programu,
ktory ma na celu przeciwdziatanie
potencjalnym skutkom spotecznym
zamkniecia elektrowni weglowych na
Slgsku/

"Just transition" jako odpowiedz na
spoteczne skutki przyspieszenia zielonej
transformacji.

Case study problemow zwigzanych z
etykietowaniem

o 4
# TAURON 5

AAAAAAAAAAAAA



Whioski z dziatalnosci EBOR w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej (1/2)

, ktére odgrywajg kluczowg role w zachecaniu emitentow do podejmowania
zobowigzan w zakresie zrownowazonego rozwoju na poziomie korporacyjnym, gtdwnie
poprzez dostosowanie do celow zrownowazonego rozwoju ONZ lub porozumienia
paryskiego i majg silny komponent przejsciowy - dostepnosc standardow ICMA,;

» Odpowiedni instrument, zwtaszcza dla rynkow wschodzgcych i granicznych, na
ktorych dostepne sg ograniczone zielone aktywa kwalifikowane -

. - duzy potencjat redukcji
emisji, tgczenie emitentow i dostepnosc technologii zmniejszajgcych slad klimatyczny
miast (transport, scieki i odpady, efektywnosc¢ energetyczna budynkow, odnawialne
zrodta energii) - istniejgce studia przypadkoéw w naszym regionie dziatania - Bukareszt
(RON). Najlepsze przyktady ze Szwecji, Danii, Niemiec.

- EBOR podejmie sie realizacji projektu - badania rynku w
zakresie potencjatu obligacji komunalnych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej (w
tym w Polsce).
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Wnioski z dziatalnosci EBOR w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniegj (2/2)

- EBOR wspiera projekt majgcy na celu wspotprace
krajow battyckich w kontekscie wspolnego indeksu (MSCI), opracowania
strategii krajowych - podejscie to mozna powieli¢ rowniez w innych obszarach
(w tym w zakresie zielonych i zrbwnowazonych instrumentow).

. - dostep do
kapitatu mozna osiggngc poprzez zrownowazone instrumenty diuzne (JSW,
Tauron, Orlen) - jednak doswiadczenie pokazuje potrzebe opracowania
wiarygodnych i solidnych planow transformacji oraz skutecznego wdrozenia

. (i koszty) sg wiekszym problemem niz w innych
gospodarkach. Lista dostawcow SPO jest zdominowana przez uznane
miedzynarodowe podmioty z miedzynarodowymi cenami - koncentracja na
wsparciu dla MSP i samorzadéw.

. zasobow i emitentow oraz przyspieszanie transakcji za
posrednictwem inwestorow instytucjonalnych (programy wsparcia przed
wprowadzeniem na gietde i akceleratory FinTech) mogg by¢ potrzebne do
uruchomienia rynku dla MSP.
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Dyskusja

Wojciech Lewandowski
EBRD

European Bank

for Reconstruction and Development




Dyskusja

1. Opierajgc sie na przedstawionym dzis przegladzie
iInstrumentow, jakiego rodzaju wytyczne sg najbardzie;
potrzebne, aby wspierac rozwoj zrownowazonego rynku
dtugu w Polsce?

2. Jakie inicjatywy, polityki i sSrodki nalezy wdrozy¢, aby
wspierac rozwoj zrownowazonego rynku dtugu w Polsce?

» Perspektywa krotkoterminowa (najblizsze 12
miesiecy)?

» Perspektywa srednioterminowa (najblizsze 24
miesigce)?

» Perspektywa dtugoterminowa (nastepne 5 lat)?

3. Jakie dziatania mogtoby podjac polskie centrum
kompetencji w zakresie zrownowazonego finansowania?



——

-
L —

>

Podsumowanie 1 kolejne Kroki

Wojciech Lewandowski
EBRD

European Bank
for Reconstruction and Development
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