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Wstep

Ryzyko srodowiskowe, a w szczegélnosci ryzyko klimatyczne wigze sie z wymiernymi stratami
finansowymi dla przedsiebiorstw gospodarki realnej, a wiec réwniez instytucji finansowych.
Wieksza czestotliwos¢ powodzi i anomalii pogodowych bedzie miata wptyw chociazby na war-
to$¢ nieruchomosci bedgcych zabezpieczeniami transakgji. To przyktad tzw. ryzyka fizycznego.
Wdrazane przez panistwa na catym Swiecie polityki majace na celu ograniczenie emisji gazéw
cieplarnianych wymuszg zaprzestanie wysokoemisyjnych dziatalnosci, nawet jesli bedzie to
oznaczato spisanie na straty znaczacych aktywdéw’. Jest to ,ryzyko przejécia w kierunku zréw-
nowazonym"” (zwane tez ryzykiem transformacji), w ktérego zakres wchodza oprécz zmian
regulacyjnych takze te technologiczne i wynikajace z przeksztatcania sie preferencji konsu-
menckich. Zaréwno ryzyko fizyczne, jak i ryzyko transformacji sa istotne z punktu widzenia
bilanséw bankéw, moga bowiem skutkowa¢ zmaterializowaniem sie ,tradycyjnych” kategorii
ryzyka: ryzyka kredytowego, rynkowego czy operacyjnego. W rezultacie, wraz z pogtebianiem
sie wiedzy bankéw i nadzorcédw na przyktad w zakresie sprzezeri zwrotnych miedzy czynnikami

1 G. Semieniuk et al., Stranded Fossil-Fuel Assets Translate to Major Losses for Investors in Advanced Economies,
,Nature Climate Change” 2022, nr 12, https://doi.org/10.1038/541558-022-01356-y.
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Srodowiskowymi a perspektywami wynikéw finansowych bankéw, skutki zmian klimatycznych
oraz degradacji Srodowiska sg coraz czesciej wtgczane w zakres nadzoru mikroostroznos$ciowe-
go. Ten proces - cho¢ oparty na ,tradycyjnych” kategoriach ryzyka - przeksztatca ramy regulacji
bankowych. Horyzont czasowy interwencji podmiotéw publicznych jest wydtuzany, a sama
dziatalno$¢ bankowa zostaje zakotwiczona w koncepcji zréwnowazonego rozwoju (zréwno-
wazenia) uwzgledniajacej ochrone $rodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego (ang.
Environmental, Social, Governance, ESG)*. W rezultacie nabiera ksztattéw nowy ,zielony pion”
unijnych regulacji sektora finansowego, ktéry charakteryzuje sie wysokim stopniem harmoni-
zacji, m.in. dzieki szczegélnej roli, jaka ustawodawca przypisat unijnym agencjom nadzoru, m.in.
Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego (EUNB), w tworzeniu technicznych standarddw.
Z perspektywy Polski ta przemiana stanowi szanse nie tylko na zapewnienie dostepnosci ka-
pitatu prywatnego na sfinansowanie transformacji w kierunku zréwnowazonym, lecz takze na
wzmocnienie instytucji i rynku oraz podniesienie jakosci ich funkcjonowania.

Celem artykutu jest przedstawienie ewolucji podejscia do ryzyk ESG - a w szczegélnosci do
tych zwigzanych z ochrong $rodowiska - w unijnych regulacjach oraz nakreslenie potencjalnych
dtugofalowych efektéw wprowadzanych zmian legislacyjnych. Szczeg6lng uwage zwrécono
na wyzwania, ktére stojg przed polskim sektorem bankowym w dobie transformacji ku neu-
tralnosci klimatycznej oraz wobec utrzymujacych sie barier dla rozwoju ,zielonego” segmentu
finansowego w Polsce. W tym celu analizie poddano wdrazane przez Unie Europejska reformy
regulacji mikroostroznosciowych, w wyniku ktérych naktada sie na banki nowe obowigzki z za-
kresu zarzadzania ryzykiem ESG oraz raportowania. Zostanie pokazane, w jaki sposéb unijne
regulacje oraz inicjatywy poszczegélnych nadzorcéw (Europejskiego Banku Centralnego, Ban-
ku Centralnego Wegier) ,zazieleniaja” filary regulacji mikroostroznosciowych. Efektem wspo-
mnianych interwencji ma by¢ m.in. podniesienie standardu zarzadzania ryzykami ESG przez
instytucje kredytowe. Punktem wyjécia dla rozwazan jest natomiast szersza transformacja
unijnego prawa bankowego.

Ewolucja unijnych regulacji bankowych od czasu kryzysu finansowego

Wiadza publiczna odgrywa kluczowa role w utrzymaniu stabilnosci systemu finansowego i po-
szczeg6lnych bankdw. Taki wniosek mozna wyciggna¢ chociazby z prac laureatéw Nagrody Ban-
ku Szwecji im. Alfreda Nobla w 2022 r., czyli D.W. Diamonda i P.H. Dybviga®. Badacze w swoim
dorobku naukowym zwrécili uwage m.in. na kluczowa role gwarancji depozytéw w powstrzy-
mywaniu masowego wycofywania wktadéw z bankéw (ang. bank runs), ktére lezato u podstaw
licznych finansowych kryzyséw. Odpowiednie regulacje sg ponadto konieczne, aby ograniczy¢

2 Nalezy zwréci¢ uwage, ze tlumaczenie na jez. polski wyrazu ,governance” jako ,fadu korporacyjnego” tworzy

mylne wrazenie, ze czynnik G ma zastosowanie wytacznie do przedsiebiorstw. Zob. Principles for Respon-
sible Investment, A Practical Guide to ESG Integration in Sovereign Debt, 29 August 2019, https://www.unpri.
org/fixed-income/a-practical-guide-to-esg-integration-in-sovereign-debt/4781 [dostep: 15 maja 2023 ..

3 DW. Diamond, P.H. Dybvig, Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity, ,Journal of Political Economy” 1983,
t. 91, nr 3, https://doi.org/10.1086/261155.
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ryzyka bedace nieodtaczna czescia dziatalnosci bankowej. Innymi stowy, publiczna interwencja
stuzy zapewnieniu ,bezpieczenstwa i dobrej kondycji” bankéw (na poziomie mikrogospodar-
czym) oraz stabilno$ci systemu finansowego (na poziomie makrogospodarczym)®. Dlaczego
banki same nie radzg sobie z tym zadaniem? Z punktu widzenia nauk ekonomicznych winne sg
niedoskonatosci rynku, np. réznice miedzy podmiotami rynkowymi w dostepie do informacji
o0 ekspozycji na ryzyko (asymetria informacyjna) czy tendencja do obarczania kosztami wtasnej
dziatalnosci innych przedsiebiorstw lub spoteczeristwa (negatywne efekty zewnetrzne)®. Takie
podejscie do regulacji sektora finansowego przyswieca chociazby Bazylejskiemu Komitetowi
ds. Nadzoru Bankowego (BKNB), ktéry tworzy ramy globalnych regulacji mikroostroznoscio-
wych, tj. ,standardéw regulacji, nadzoru i praktyk bankowych w celu zapewnienia stabilnosci
finansowej"¢. Wdrazane obecnie ustalenia Bazylei III s oparte na trzech filarach: wymogach
kapitatowych, nadzorze oraz dyscyplinie rynkowej’. W Filarze I zdefiniowano kapitat regulacyj-
ny i okreslono m.in. minimalny poziom kapitatu wtasnego, ktéry bank musi mie¢ na wypadek
poniesienia nieoczekiwanych strat®, W ramach Filara II stworzono przestrzen dla indywidualnej
oceny banku przez nadzorcéw, aby zapewnic, ze idiosynkratyczne ryzyka zwigzane z modelem
biznesowym zostang wychwycone i odpowiednio uwzglednione w wewnetrznych procedurach.
W Filarze III natomiast przewidziano wymogi ujawniania informacji (obowigzkowe ujawnienia)
o sytuacji finansowej banku, ktére maja zapewni¢ odpowiednig dyscypline rynkowga inwestoréw
oraz kontrahentéw. Wraz z rozwojem bankowosci i wiedzy o funkcjonowaniu systemu finanso-
wego zasady w ramach trzech filaréw stajg sie coraz bardziej ztozone i szczeg6towe.

Podejscie Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego do regulacji bankowych moz-
na odréznic od podejscia ustawodawcow w poszczegdlnych jurysdykcjach implementujacych
uzgodnienia zawarte w kolejnych (niewigzgcych) umowach bazylejskich. Ci drudzy decydenci
maja bowiem szerszy mandat niz tylko w odniesieniu do systemu finansowego. W Unii Eu-
ropejskiej, gdzie umowy bazylejskie sg wdrazane przez dyrektywe i rozporzadzenie ws. wy-
mogow kapitatowych (znane pod akronimami CRD (ang. Capital Requirements Directive) i CRR
(ang. Capital Requirements Requlation)®, ustawodawcy dziatajg w ramach unijnych traktatéw,

4 M. Marcinkowska, Standardy kapitatowe bankow. Bazylejska Nowa Umowa Kapitatowa w polskich requlacjach
nadzorczych, Regan Press, Gdarisk 2009.

5 J. Armour et al., Principles of Financial Regulation, Oxford University Press, Oxford 2016.

6 Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego, Basel Committee Charter, 5 June 2018, https://www.bis.org/
bcbs/charter.htm [dostep: 15 maja 2023 r.].

7 Porozumienie Bazylea IlI, wypracowane w Bazylejskim Komitecie Nadzoru Bankowego, zawiera wiele przepi-
séw majacych ulepszyc regulacyjne normy ostroznosciowe oraz nadzér nad bankamii zarzadzanie ryzykiem
przez banki. Jest to odpowiedz na globalny kryzys finansowy z lat 2007-2009.

8 Wymogi kapitatowe, stuzgce zapewnieniu odpowiedniej dyscypliny wiascicieli i zarzadzajgcych bankiem,
nalezy odrdzni¢ od wymogdw rezerw, ktére stuza zapewnieniu odpowiedniej ptynnosci.

9 0d 2013 r., kiedy w ramach gruntownej reformy regulacji ostroznosciowych unijni ustawodawcy przyjeli
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkdw
dopuszczenia instytugji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami
kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajacg dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacg dyrektywy 2006/48/
WE oraz 2006/49/WE (Dz.Urz. UE L176) (dalej: CRD4) oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla instytugji kredytowych
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ktore zobowiazujg ich do uwzglednienia zaréwno celdw integracji (art. 3 TUE™), jak i zasad
unijnego prawa (m.in. proporcjonalno$¢ - art. 5 TUE, troska o $rodowisko - art. 11 TFUE™).
Proces legislacyjny, wymagajacy zgody wiekszosci europostow i panstw cztonkowskich, oznacza
ponadto, ze na szkielet uméw bazylejskich sa naktadane rozwigzania i wymogi odpowiadajace
specyfice wspolnoty oraz biezacym politycznym priorytetom. W wyniku kryzysu finansowego lat
2007-2009 i w odpowiedzi na spoteczne oburzenie praktykami sektora bankowego do unijnych
regulacji mikroostroznosciowych dodano przepisy ograniczajgce premie kadry zarzadzajacej
bankiem'. Aby wesprze¢ odbudowe gospodarczg, w 2013 r. do CRR wprowadzono tzw. wspot-
czynnik wsparcia matych i $rednich przedsiebiorstw (ang. SME Supporting Factor) obnizajacy
wagi ryzyka dla pozyczek wzgledem ,jednego z filaréw unijnej gospodarki”. Rozwigzanie to
miato utatwi¢ przedsiebiorcom dostep do kapitatu przez obnizenie kosztéw ponoszonych przez
banki'. W 2019 r. ustawodawcy wprowadzili do rozporzadzenia ws. wymogéw kapitatowych
réwniez wspotczynnik wsparcia infrastruktury (ang. Infrastructure Supporting Factor), ktéry
w podobny sposéb ma pobudzi¢ bankowe inwestycje w dtugoterminowe inwestycje bedace
w interesie publicznym™™. Te przyktady wykorzystania ram ostroznosciowych dla osiggniecia
spotecznych i gospodarczych celéw stanowig istotne tto dla rozwazan na temat wprowadzenia
do regulacji przepiséw dotyczacych specjalnego traktowania ekspozycji zwigzanych ze zréw-
nowazonym rozwojem, ktére zostang omdwione w dalszej czesci artykutu.

Wraz z postepujaca finansjalizacjg gospodarek, tj. coraz wieksza strukturalng rola, jaka od-
grywa w nich sektor finansowy', normg staje sie przekraczanie waskich ram ostrozno$ciowych
zorientowanych wytgcznie na stabilnos$¢ poszczegélnych bankédw w oderwaniu od spotecznej
i politycznej rzeczywistosci. W regulacjach bankowych wprowadzanych po kryzysie lat 2007-
2009 zaczety sie wiec pojawia¢ nawigzania do ,interesu publicznego” w odniesieniu do stabilno-

i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.Urz. UE L 176) (dalej: CRR). Wczesniej
poziom uwspolnotowienia regulacji bankowych byt znacznie bardziej ograniczony i requlowany wytgcznie
dyrektywa (CRD-CRD3). Od 2013 r. CRD oraz CRR sg regularnie nowelizowane. Z perspektywy ryzyk ESG,
a zwlaszcza ryzyka klimatycznego, kluczowe nowelizacje to dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2019/878 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajgca dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotow
zwolnionych, finansowych spétek holdingowych, finansowych spétek holdingowych o dziatalnosci mieszanej,
wynagrodzen, $rodkdéw i uprawniert nadzorczych oraz Srodkéw ochrony kapitatu (Dz.Urz. UE L 150) (dalej:
CRD5) oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania
netto, wymogoéw w zakresie funduszy wiasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontra-
henta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ekspozycji wobec przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogoéw dotyczacych sprawozdawczosci i ujawniania infor-
macji, a takze rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.Urz. UE L 150) (dalej: CRR2). Na poczatku 2023 r. trwaty
prace nad kolejng wersjg legislacji, czyli CRD6/CRR3 (, pakiet bankowy 2021").

10 Traktat o Unii Europejskiej (Dz.Urz. UE C 202) (dalej: TUE).

11 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.Urz. UE C 326) (dalej: TFUE).

12 Art. 94 CRD4.

13 Art. 5011 motyw 44 CRR.

14 Art. 501a CRR2.

E. Bendyk, W Polsce, czyli wszedzie. Rzecz o upadku i przysztosci swiata, Polityka, Warszawa 2020.
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$ci finansowej'® czy , krytycznych funkcji” bankow, ktdre te instytucje petnig wobec obywateli -

depozytariuszy czy pozyczkobiorcéw". Badacze zwracajg uwage na nowe ,obowigzki natury

publicznej” wprowadzane w stosunki natury cywilnoprawnej przez unijne prawo bankowe,

W tym kontekscie w istniejgce ramy regulacji mikroostroznosciowych s wigczane kwestie

klimatyczne i Srodowiskowe. Trend ten jest wynikiem rosngcej Swiadomosci zagrozen, ktére

ptyna ze zmiany klimatu oraz niszczenia srodowiska (np. spadku bioréznorodnosci). Jest on wi-

doczny zaréwno na ,waskofinansowym"” poziomie prac BKNB, ktéry pozostaje skoncentrowany

na finansowej istotnosci czynnikéw ESG, jak i w szerszym kontekscie unijnych regulacji banko-

wych oraz unijnej agendy w obszarze zréwnowazonych finanséw wdrazanej w celu osiggniecia

neutralnosci klimatycznej Unii (Europejski Zielony tad™).

Kwestie klimatyczne i Srodowiskowe w unijnych ramach
mikroostroznosciowych - aktualna sytuacja i perspektywy reformy

W Porozumieniu paryskim z 2015 r. podkreslono, ze walka ze zmianami klimatu wymaga

,Spojnosci przeptywéw finansowych ze Sciezkg prowadzaca do niskiego poziomu emisji gazéw

cieplarnianych i rozwoju odpornego na zmiany klimatu”?. Unia Europejska, od czasu przed-

stawienia przez Komisje Europejska planu dziatania na rzecz finansowania zréwnowazonego

wzrostu gospodarczego w 2018 2", wdrozyta wiele rozwigzan majacych przekierowac strumie

inwestycji na przedsiewziecia zréwnowazone Srodowiskowo. Dziatania unijne sg skoncentro-

wane na uspoéjnieniu definicji zréwnowazonych dziatah w odniesieniu do Srodowiska, kwestii

spotecznych i tadu korporacyjnego (ESG)*?. Ponadto wiele nowych ujawnier ma sprawic, ze

17
18

19

20

22

Art. 32 ust. 5w pofaczeniu z art. 31 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja

2014 r. ustanawiajgcej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji w odniesieniu do instytugji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe
Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.Urz. UE L 173) (dalej: BRRD).

Motyw 32 BRRD i art. 2 ust. 1 pkt 35 BRRD.

S.Grundmann, The Banking Union Translated into (Private Law) Duties: Infrastructure and Rulebook, ,European
Business Organization Law Review” 2015, nr 16, https://doi.org/10.1007/s40804-015-0021-z; O. Cheredny-
chenko, Rediscovering the Public/Private Divide in EU Private Law, ,European Law Journal” 2020, t. 26, nr 1-2,
https://doi.org/10.1111/eulj.12351.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Komitetu Ekonomiczno-Spo-
tecznego i Komitetu Regionéw. Europejski Zielony tad (COM(2019) 640 final).

Art. 2 ust. 1lit. Porozumienia paryskiego z 2015 r., https://unfccc.int/sites/default/files/english_paris_agre-
ement.pdf [dostep: 17 maja 2023 r.]. Zob. L.H. Zamarioli et al., The Climate Consistency Goal and the Transfor-
mation of Global Finance, ,Nature Climate Change”, 2021, t. 11, https://doi.org/10.1038/s41558-021-01083-w.
Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Komitetu Ekonomiczno-Spo-
tecznego i Komitetu Regiondéw. Plan dziatania: finansowanie zréwnowazonego wzrostu gospodarczego
(COM(2018) 97 final).

Unijny nacisk na kwestie definicyjne odréznia unijne podejscie od jurysdykdji takich jak USA, gdzie kwestia
tego, co kryje sie za terminem ,ESG", pozostaje nieokreslona na poziomie regulacyjnym. Zob. E. Pollman,
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przedsiebiorstwa i inwestorzy zaczng uwzglednia¢ zaréwno wptyw ryzyk ESG na poszczegdl-
ne podmioty, jak i to, w jaki spos6b konkretne dziatania biznesowe oddziatujg - pozytywnie
lub negatywnie - na czynniki ESG (tzw. podwdjna istotnos¢, ang. double materiality). Unijna
strategia ,zielonych finanséw” przewiduje szczegdlng role w tym zakresie dla sektora ban-
kowego ze wzgledu na jego centralng funkcje wzgledem podmiotéw w gospodarce realnej.
Punktem wyjscia dla zmian wprowadzanych od 2019 r. jest uznanie kwestii ESG za czynniki
ryzyka o rosngcym znaczeniu. Umozliwia to wytaniajgcy sie konsens co do ich wymiernego
wptywu - zwtaszcza w przypadku opisanych we wstepie ryzyk klimatycznych - na profile ryzyka
instytucji finansowych réwniez w krétkim terminie?®. Natomiast wiele ograniczen wynikajacych
z ksztattu dotychczasowych ram mikroostroznosciowych (kilkuletni horyzont czasowy, wykorzy-
stanie danych historycznych przy obliczaniu wymogéw kapitatowych) oraz kwestii praktycznych
(brak danych od podmiotéw gospodarki realnej) sprawia, ze unijne podejscie nie zawsze jest
w peti spdjne. Po pierwsze, wiaczanie kwestii ESG w obowigzujgce regulacje nastepuje sek-
wencyjnie - zaczeto od obowigzku ujawniania informacji o ryzykach ESG w ramach Filara IIL.
Brakuje natomiast jasnego harmonogramu i konsekwencji miedzy kolejnymi krokami, a trwa-
jace reformy Filara II zwiekszajg niepewnosc¢ co do kalendarza wdrazania nowych regulacji.
Po drugie, cho¢ punktem wyjscia dla uwzglednienia kwestii ESG w unijnych regulacjach jest
istotno$¢ finansowa?, to jest to podejscie ,poszerzone”, ktére uwzglednia réwniez wptyw, jaki
decyzje inwestycyjne banku majg na trajektorie dekarbonizacji (i szerszego przejscia na gospo-
darke zrownowazong) w ramach podwdjnej istotnosci. To napiecie pojeciowe jest widoczne
w dziataniach podejmowanych w kontekscie wszystkich trzech filaréw, a najlepiej uwidacznia je
opisany w czesci Filar I - ryzyka ESG w wymogach kapitatowych niniejszego artykutu spér miedzy
zwolennikami czynnika penalizujgcego wysokoemisyjno$¢ (ang. Brown Penalising Factor, BPF)
oraz czynnika wspierajacego zielone dziatania (ang. Green Supporting Factor, GSF). Po trzecie,
w wyniku niepewnosci zwigzanej z perspektywa wdrozenia kolejnych wymogéw kluczowa role
w ,zazielenianiu” ram ostroznosciowych odgrywajg poszczeg6lni nadzorcy. Ci bedacy w awan-
gardzie wykorzystuja czas niepewnosci na wypracowywanie wraz z instytucjami finansowymi
metodologii i narzedzi potrzebnych, aby sprosta¢ wyzwaniu, jakim sg ryzyka ESG w kontekscie
szerszej transformacji w kierunku zréwnowazonym. Podejscia nadzorcéw istotnie sie roznig,
co moze stwarza¢ problemy w funkcjonowaniu rynku wewnetrznego (np. arbitraz regulacyjny,
dodatkowy ciezar biurokratyczny dla podmiotéw nadzorowanych, perspektywa niestabilnosci
finansowej). Zaréwno Europejski Bank Centralny (EBC), jak i Narodowy Bank Wegier (weg.
Magyar Nemzeti Bank, MNB) koncentrujg swoje zréwnowazone dziatania gtéwnie na aspektach

The Making and Meaning of ESG, ,ECGI Law Working Paper” 2022, nr 659, https://ssrn.com/abstract=4219857
[dostep: 15 maja 2023 r.].

23 Europejska Rada Ryzyka Systemowego, Europejski Bank Centralny, Climate-Related Risk and Financial Stability,
July 2021, https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.climateriskfinancialstability202107~79c10eba
1a.en.pdf [dostep: 17 maja 2023 r.].

24 Zasada istotnosci, wywodzaca sie z prawa rachunkowego, okresla zdarzenia, ktére ze wzgledu na swoj
wptyw na sytuacje danej jednostki powinny znaleZ¢ sie w jej sprawozdaniu finansowym. W odniesieniu do
czynnikéw ESG zasada istotnosci odnosi sie do identyfikacji oraz oceny wptywu czynnikéw ESG na dany

podmiot.
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klimatycznych (lub srodowiskowych), podczas gdy w regulacjach odniesiono sie réwniez do
czynnikéw spotecznych. Przywédztwo niektérych nadzorcéw w obszarze transformacji sektora
finansowego stwarza ryzyko przekroczenia kompetencji oraz wiaze sie z koniecznoscig wpro-
wadzenia dodatkowych mechanizméw legitymizujgcych te dziatania. Niepewno$¢ oraz tempo
zmian wymagajg jednak tego typu ,przewodnictwa"?
stawiono aktualny stan ,zazielenienia” poszczegdlnych filaréw ram mikroostroznosciowych,

. W kolejnych czesciach artykutu przed-

z uwzglednieniem powyzszych aspektow.

Filar III - ujawnienia dotyczace ryzyk ESG

Pierwszy raz kwestie ESG pojawity sie w unijnych regulacjach mikroostrozno$ciowych w2019r.,
kiedy europostowie w toku prac legislacyjnych wprowadzili do nich przepisy dotyczace ujawnien
zwigzanych z ryzykami ESG w ramach Filara ITI%. W art. 449a CRR zobowigzano duze instytucje
bankowe do publikowania od 2023 r. informacji o posiadanych ekspozycjach narazonych na
ryzyka fizyczne i transformacyjne?. SzczegGtowe wytyczne zostaty zawarte w rozporzadzeniu
wykonawczym Komisji Europejskiej 2022/2453 z dnia 30 listopada 2022 r. dotyczacym ujaw-
niania informacji na temat ryzyk z zakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu kor-
poracyjnego (ESG)*®. Aby ujednolici¢ podejscie do ostrozno$ciowego rozumienia czynnikdw
ESG, w rozporzadzeniu zdefiniowano je nastepujaco: ,ryzyko strat wynikajacych z wszelkich
negatywnych skutkéw finansowych dla instytucji spowodowanych obecnym lub przysztym
wptywem czynnikéw ESG na kontrahentéw instytucji lub aktywa, w ktére instytucja inwestuje”?.
Analogiczne definicje zostaty przedstawione réwniez w kontekscie czynnikéw srodowiskowych,
spotecznych i z zakresu tadu korporacyjnego®.

25 Ang. guided transition, zob. A. Smoleniska, J. van 't Klooster, A Risky Bet: Climate Change and the EU's Micro-
prudential Framework for Banks, ,Journal of Financial Requlation” 2022, t. 8, nr 1, https://doi.org/10.1093/jfr/
fjac002.

26 Ibidem.

27 Wart. 4 ust. 1 pkt 146 CRR zdefiniowano jako ,duzg” instytucje, ktéra spetnia jeden z czterech warunkdw:
a) jest globalng instytucja o znaczeniu systemowym; b) zostata okreslona jako inna instytucja o znaczeniu
systemowym zgodnie z art. 131 ust. 1i 3 dyrektywy 2013/36/UE; ¢) jest — w panstwie cztonkowskim, w ktérym
ma ona siedzibe - jedng z trzech najwiekszych instytucji pod wzgledem catkowitej wartosci aktywdw; d) cat-
kowita wartosc jej aktywow na zasadzie indywidualnej lub, w stosownych przypadkach, na podstawie jej
sytuacji skonsolidowanej zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem i dyrektywa 2013/36/UE jest réwna 30 mld
EUR lub wyzsza. Zgodnie z powyzsza definicjg w Polsce obowigzek raportowania obejmie banki PKO BP
i Pekao. Dobrowolnie do raportowania z Filarem III zobowigzat sie tez Bank Gospodarstwa Krajowego.

28 Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2022/2453 z dnia 30 listopada 2022 r. zmieniajace wykonawcze
standardy techniczne okreslone w rozporzgdzeniu wykonawczym (UE) 2021/637 w odniesieniu do ujaw-
niania informacji na temat ryzyk z zakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej i fadu korporacyjnego
(Dz.U. UE L 324) (dalej: rozporzadzenie wykonawcze ws. ujawnieri ESG dla Filara III).

29 Zafgcznik 11 do rozporzadzenia wykonawczego ws. ujawnien ESG dla Filara III.

30 Zatacznik I do rozporzadzenia wykonawczego ws. ujawnien ESG dla Filara III. Analogiczne definicje sa
uwzglednione w propozycji KE znanej jako ,pakiet bankowy”; Komisja Europejska, Pakiet bankowy 2021: nowe
unijne przepisy majgce wzmocnic odpornosc bankow i lepiej przygotowac je na przysztosc, 27 pazdziernika 2021.
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Ujawnienia przewidziane w rozporzadzeniu wykonawczym ws. ujawnien ESG dla Filara III
obejmuja cztery obszary. Po pierwsze, banki sg zobowigzane do ujawnien jakosciowych dotycza-
cych wewnetrznych proceséw i priorytetéw w odniesieniu do czynnikéw EGS (tabele 1-3 w za-
faczniku I). Po drugie, instytucje bedg musiaty publikowa¢ informacje o ekspozycjach portfela
bankowego na ,ryzyka przejscia zwigzanego ze zmianami klimatu” (szablony 1-4 w zataczniku
I). Chodzi o informacje dotyczace: a) emisji CO, (w zakresie 1, 2 i 3) ekspozycji zwigzanych
z wysokoemisyjnymi sektorami (np. budownictwo, rolnictwo czy energetyka), b) efektywnosci
energetycznej nieruchomosci bedgcych zabezpieczeniem kredytéw, c) planédw dekarbonizacji
klientéw bankowych z wysokoemisyjnych sektoréw (np. produkcja energii, transport, lotnictwo,
przemyst chemiczny) oraz d) 20 najbardziej emisyjnych przedsiebiorstw w portfelu banku. Ry-
zyko transformacyjne (przejscia) obejmuje czynniki technologiczne, requlacyjne i te zwigzane
z preferencjami konsumentdw, ktére wptyng na warto$¢ wysokoemisyjnych aktywdw w czasie
transformacji w kierunku zréwnowazonym. Po trzecie, instytucje beda zobowigzane do ujaw-
niania ekspozycji na ryzyka fizyczne w portfelu bankowym - np. zwigzane z nieruchomosciami
na terenie zagrozonym dtugotrwatymi, a takze gwattownymi skutkami zmian klimatu (szablon
5w zatgczniku I). Po czwarte, banki muszg ujawnic udziat aktywdéw zgodnych z taksonomig UE®!
w swoich bilansach (tzw. wskaznik zielonych aktywdw, ang. Green Asset Ratio) i inne dziatania
zwigzane z tagodzeniem zmiany klimatu (szablony 6-10 w zatgczniku I). Oméwiony zakres
ujawnien unaocznia opisane powyzej proby potaczenia istotnosci finansowej (ryzyko dla banku)
z podwdjng istotnoscig (uwzgledniajaca wptyw banku na otoczenie i otoczenia na bank) oraz
to, ze dotychczas najbardziej rozwinieta jest metodyka oceny ryzyka w odniesieniu do kwestii
zwigzanych ze Srodowiskiem (a w szczeg6lnosci - ze zmiana klimatu). W kwestiach spotecznych
czy tych dotyczacych tadu korporacyjnego banki sg zobowigzane ujawniac jedynie ogélne ramy
swojego podejscia®.

Ujawnienia w ramach Filara III stanowig duze wyzwanie dla bankdéw, zwtaszcza na poczat-
ku procesu, kiedy instytucje borykaja sie z brakiem odpowiednich danych ze strony swoich
klientéw?3. Wskazuja na to chociazby pytania do Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego
o zakres obowigzku raportowania®*. W zwigzku w opisanymi powyzej wyzwaniami w ujeciu
kwestii ESG w dotychczasowe ramy watpliwosci oraz poczatkowe problemy (np. z dostepnos-
cig odpowiednich danych od kontrahentéw) nie s zaskakujace. Ze wzgledu na sekwencyjne
podejscie unijnych ustawodawcéw do wprowadzania kolejnych wymogdéw nowy obowigzek ma
jednak kluczowe znaczenie dla dalszego kierunku regulacji mikroostroznosciowych w obszarze

31 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie
ustanowienia ram ufatwiajgcych zréwnowazone inwestycje, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2019/2088
(Dz.Urz. UE L 198) (dalej: taksonomia UE).

32 Zatacznik I do rozporzadzenia wykonawczego ws. ujawniert ESG dla Filara IIL.

33 Nalezy jednak przypomnie¢, ze juz w 2020 r. w wytycznych EBA w odniesieniu do procesu kredytowego
zwracano uwage na konieczno$¢ integrowania kwestii wptywu na srodowisko i szerzej ESG w relacjach
z klientem. Zob. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Metodyka badania i oceny nadzorczej bankow komer-
cyjnych, zrzeszajgcych oraz spotdzielczych (metodyka BION), kwiecier 2022, s. 161.

34 Dostepne na stronie: https://www.eba.europa.eu/single-rule-book-ga/search?field_article=449a&field_
isrb_q_a_review_resp=All.
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ryzyk ESG, w tym dla rozbudowywania metodyki nadzorczej w tym obszarze. Mozna sie réwniez
spodziewac, ze publikowane przez banki dane bedg wykorzystywane nie tylko przez podmioty
rynkowe (badania potwierdzaja, ze banki uwzgledniajgce czynniki ESG w swojej dziatalnosci
0siggaja lepsze wyniki finansowe®), lecz takze przez spoteczeristwo obywatelskie, a w szczegol-
nosci ekologiczne organizacje pozarzagdowe w celu zwiekszenia presji na instytucje finansowe,
aby te zaprzestaty finansowania szkodliwych dla $rodowiska i spoteczefistwa dziatalno$ci*®.

Filar II - ryzyka ESG w praktyce nadzorczej oraz perspektywa reform

Filar IT obejmuje proces badania i oceny nadzorczej (tzw. BION) oraz specjalne uprawnienia
nadzorcze, po ktére nadzorca moze siegna¢, jesli standardy zarzgdzania ryzykiem danego
banku s3 zbyt niskie. Dziatania nadzorcze pozwalajg ustali¢ rzeczywiste potrzeby kapitatowe
banku w sposéb bardziej elastyczny niz formalistyczny Filar I*7. Wraz ze wzrostem $wiadomo$ci
ryzyk klimatycznych i Srodowiskowych niekt6rzy nadzorcy juz wykorzystujg przyznang im uzna-
niowos¢, aby podnosi¢ range czynnikéw ESG w relacjach z nadzorowanymi bankami. W 2022 r.
BKNB przedstawit wytyczne w odniesieniu do zarzadzania ryzykami klimatycznymi przez banki
oraz dobrych praktyk nadzorcéw w tym obszarze®®,

Unijna reforma ram mikroostroznosciowych juz w 2019 r. byta sygnatem, ze mozliwe jest
objecie specjalnym nadzorem ekspozycji bankéw na ryzyka ESG. W szczegdInosci w art. 98 ust. 8
CRD5 zobowigzano EUNB do przygotowania analizy potencjalnego wtgczenia do BION oceny
ryzyka ESG. Opublikowany w czerwcu 2021 r. raport EUNB objat definicje ryzyk ESG (w tym ryzy-
ka fizycznego i ryzyka przejscia), metodologie oceny wptywu ryzyk ESG na stabilnos¢ finansowa
banku w krétkim, srednim i dlugim terminie, a takze zasady, procedury, mechanizmy i strategie,
jakie banki powinny wdrozy¢ w celu identyfikacji i oceny ryzyk ESG, a takze zarzgdzania nimi.
Szczeg6lng uwage nalezy zwréci¢ na trzy elementy raportu, w ktérych sg widoczne opisane
wyzej trudnosci z uwzglednieniem w ramach ostroznosciowych kwestii zwigzanych z ESG, tj.:
a) zakres definicji i ocene istotnosci ryzyk ESG; b) spektrum przedstawionych metodologii za-
rzagdzania ryzykami ESG oraz c¢) proponowane wydtuzenie horyzontu proceséw nadzorczych
w odniesieniu do ryzyk ESG.

W pierwszej kwestii w przedstawionej definicji zinterpretowano czynniki ESG jako sity na-
pedowe ryzyk juz ujetych w regulacjach mikroostroznosciowych, takich jak ryzyko kredytowe,
ryzyko kontrahenta, ryzyko portfelowe, ryzyko rynkowe czy ryzyko operacyjne w odniesieniu
do kapitatu, a takze ryzyko zwigzane z ptynnoscia. W rezultacie - jak argumentowano w EUNB -

35 P. Niedzidtka, Zielona (r)ewolucja w polskiej bankowosci, Difin, Warszawa 2021.

36 ). Chudzynski et al., Gaz - zty biznes dla bankdw i dla Srodowiska, Fundacja RT-ON, 2022, https://rt-on.pl/
phocadownload/Gaz%20-%20zly%20biznes%20dla%20bankow%20i%20dla%20srodowiska%2026-10-2022.
pdf [dostep: 17 maja 2023 r.]; S. Stefaniak, Ekspozycja na ryzyko. Finansowanie paliw kopalnych przez polskie
banki a ryzyko osierocenia aktywow, ,Instrat Policy Note” 2022, nr 3.

37 M. Marcinkowska, op. cit.

38 Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego, Principles for the Effective Management and Supervision of Climate-

-Related Financial Risks, 2022, https://www.his.org/bcbs/publ/d532.htm [dostep: 15 maja 2023 r.].
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uwzglednienie (do pewnego stopnia) ryzyk ESG w unijnych ramach mikroostroznosciowych nie
wymaga reformy, lecz jedynie wzbogacenia istniejgcych praktyk o lepsze zrozumienie wptywu
powigzanych czynnikéw. Jednoczesnie ocena ryzyk ESG przez instytucje kredytowe i nadzorcéw
powinna uwzglednia¢ podwdjna istotnos¢, czyli zaréwno wptyw czynnikéw ESG (np. zmian
klimatycznych) na bilans banku, jak i to, w jaki sposéb oferowane przez banki finansowanie
oddziatuje na otoczenie. Takie podejscie lezy u podstaw omdwionego rozporzadzenia wyko-
nawczego ws. ujawnien ESG dla Filara III.

Drugim kluczowym elementem raportu EUNB jest spektrum metodologii, po ktére siegajg
banki i nadzorcy, aby zmierzy¢ sie z wptywem czynnikéw ESG na ekspozycje banku na ryzyka.
Europejski nadzér zwraca uwage na trzy podejscia: ,dostosowywanie” (ang. alignment) bilanséw
bankéw do celu neutralnosci klimatycznej, analize scenariuszows i testy warunkéw skrajnych
oraz ograniczenie ekspozycji (np. wykluczenia inwestycji zwigzanych z paliwami kopalnymi). Sze-
rokie spektrum tych metodologii sugeruje, ze rozwigzania wprowadzane przez banki dla oceny
ryzyk ESG sg jeszcze na wczesnym etapie. Tradycyjne metody zarzadzania ryzykiem nie s nato-
miast odpowiednie, poniewaz opieraja sie na danych historycznych. Ograniczona dostepnos¢
danych dobrej jakosci oraz konieczno$¢ uwzglednienia dtugiego horyzontu czasowego wymaga
odpowiedniego dostosowania sposobéw zarzgdzania nowymi kategoriami czynnikéw ryzyka.
W rezultacie banki korzystaja z drogi ,na skréty” i stosujg albo metode wykluczen (zwtaszcza
w odniesieniu do projektéw zwigzanych z weglem), albo metode , dostosowania” portfolio do
celéw neutralnosci klimatycznej. W tym drugim przypadku banki wykorzystujg powstajgce
narzedzia do oceny tego, w jaki sposéb ich portfolio bedzie ewoluowac wzgledem koniecznego
poziomu dekarbonizacji poszczeg6lnych sektoréw (np. energetyki, transportu itd.)*®. Najbar-
dziej zblizonym do tradycyjnych metodologii ryzyk ESG narzedziem jest tzw. metoda scenariu-
szowa oparta na specjalnych ,klimatycznych testach warunkdéw skrajnych”, ktéra stuzy ocenie
odpornosci banku w przypadku zmaterializowania sie okreslonych scenariuszy transformacji*.
Kluczowe znaczenie w rozwijaniu metodologii tych analiz majg dziatania podejmowane przez
poszczeg6inych nadzorcdw. W opublikowanym w listopadzie 2022 r. raporcie Rady Stabilnosci
Finansowej zidentyfikowano 67 ¢wiczen tego rodzaju przeprowadzonych dotychczas na catym
Swiecie. Celem klimatycznej analizy scenariuszowej - oprécz oceny odpornosci bankéw - byto
wtasnie wzmocnienie zdolnosci wewnetrznych instytucji nadzorczych oraz pobudzenie dialo-
gu z bankami na temat ryzyk ESG*'. Ta obserwacja sugeruje, Ze tego typu zorientowane na
przyszto$¢ narzedzia nadzorcze oparte na analizach scenariuszowych beda coraz wazniejsze.

Powigzanym, trzecim kluczowym elementem rekomendacji zawartych w raporcie EUNB jest
wydtuzenie horyzontu czasowego oceny nadzorczej bankdw w odniesieniu do ich strategii bi-
znesowych, systemow zarzadzania wewnetrznego i ram zarzgdzajgcych ryzykami ESG. Podczas
gdy dotychczas proces BION stuzyt zapewnieniu stabilnosci banku w perspektywie od roku do

39 Zob. Paris Agreement Capital Transition Assessment (PACTA), Measuring the Alignment of Financial Portfolios
with Climate Scenarios, https://www.transitionmonitor.com [dostep: 17 maja 2023 r.].

40 NGFS Scenarios Portal, https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/explore [dostep: 17 maja 2023 r.].

41 Financial Stability Board, Climate Scenario Analysis by Jurisdictions: Initial Findings and Lessons, 2022, https://
www.fsh.org/wp-content/uploads/P151122.pdf [dostep: 4 maja 2023 r.].
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trzech lat, europejski nadzér sugeruje, ze w odniesieniu do ryzyk ESG horyzont czasowy nalezy
wydtuzy¢ do co najmniej 10 lat.

Réwnolegle z pracami analitycznymi EUNB kilku unijnych nadzorcéw juz podjeto dziatania
majace uwrazliwi¢ nadzorowane banki na kwestie Srodowiskowe i klimatyczne w szczegéino-
$ci*?. Wiekszos¢ krajowych i unijnych nadzorcéw jest réwniez czescig Sieci dla Zazielenienia
Sektora Finansowego (ang. Network for Greening the Financial System, NGFS), w ramach ktérej
od 2017 r. wypracowujg wspélne ramy dla rozwoju segmentu zréwnowazonych finanséw oraz
dla podnoszenia standardéw zarzgdzania ryzykami ESG w nadzorze mikroostroznosciowym
i bankowosci centralnej. Wsrdd unijnych nadzorcdw warto wyr6zni¢ w szczegdlnosci dziatania
EBC oraz MNB.

W listopadzie 2020 r. EBC opublikowat ,Przewodnik po ryzykach zwigzanych z klimatem
i Srodowiskowych”, w ktérym nadzorca waznych systemowo bankéw Unii Bankowej nakreslit
swoje oczekiwania wobec zarzadzania ryzykami klimatycznymi oraz ujawnien w tym obszarze®,
Wytyczne EBC obejmuja: definicje ryzyk C&E (ang. climate-related and environmental), wyjasnie-
nia dotyczace ich istotnosci oraz oczekiwania wobec modelu biznesowego (ocena otoczenia
biznesowego, strategia), tadu korporacyjnego i apetytu na ryzyko (rola zarzadu, organizacja
wewnetrzna), zarzadzania ryzykiem (ramy ogdlne, ocena poszczego6lnych kategorii ryzyka, wy-
korzystanie analizy scenariuszowej) i ujawnien. Oprécz szczegdtowych wytycznych nadzér Unii
Bankowej od 2020 r. opublikowat tez wiele raportéw pokazujgcych, jak instytucje kredytowe
radzg sobie z ryzykami ESG. W latach 2021-2022 EBC przeprowadzit ponadto mikro- i makro-
ostroznosciowe stress-testy. Nadzorca stopniowo - ale zdecydowanie - podnosi wiec range
kwestii klimatycznych w relacjach nadzorczych, a jednoczesnie przypomina bankom o mozli-
wych sankcjach, jesli kwestie zwigzane z ryzykami ESG nie zostang odpowiednio uwzglednione
w wewnetrznych procedurach zarzadzania ryzykiem (m.in. dodatkowe wymogi kapitatowe
w ramach Filara II czy negatywne oceny cztonkéw zarzgdu). Europejski Bank Centralny ksztattuje
swoje stanowisko w porozumieniu z bankami, m.in. opiera sie na najlepszych praktykach ryn-
kowych i szerokich konsultacjach*. Konkretne dziatania, takie jak upublicznienie metodologii
przeprowadzonych testéw warunkdéw skrajnych czy ksztattowanie rozwigzan wypracowywanych
na poziomie miedzynarodowym (scenariusze NGFS)*, pomagaja sprosta¢ wspomnianym wy-
zwaniom wynikajgcym z ograniczer dostepnych metodologii. Choc¢ - jak wskazano w kolejnych
raportach EBC - banki nie spetniaja jeszcze oczekiwan europejskiego nadzorcy, to jest widoczny
stopniowy postep. W kontekscie rozwazan podjetych w artykule warto zwrdci¢ uwage, ze ze

42 Zawezony zakres - tj. nieuwzgledniajacy kwestii spotecznych ani tadu korporacyjnego — w tym przypadku
odzwierciedla zaawansowanie prac na poziomie unijnym oraz stan wiedzy.

43 Europejski Bank Centralny, Guide on Climate-Related and Environmental Risks Supervisory Expectations Rela-
ting to Risk Management and Disclosure, 2020, https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/
ssm.202011finalguideonclimate-relatedandenvironmentalrisks~58213f6564.en.pdf [dostep: 15 maja 2023 r.].

44 Europejski Bank Centralny, Walking the Talk: Banks Gearing up to Manage Risks from Climate Change and
Environmental Degradation Results of the 2022 Thematic Review on Climate-Related and Environmental Risks,
2022, https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.thematicreviewcerreport112022~2eb
322a79c.en.pdf [dostep: 15 maja 2023 r.].

45 NGFS Scenarios Portal: https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/ [dostep: 17 maja 2023 r.].
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wzgledu na strukture wtasnosciowa polskiego sektora bankowego polityka przyjeta w Unii Ban-
kowej - i dotyczgca poziomu skonsolidowanego - bedzie ksztattowata rowniez lokalne praktyki.

Nadzorca, ktéry w obszarze ,zazieleniania” sektora bankowego posunat sie jeszcze dalej niz
EBC, jest MNB. Wegierski bank juz w lutym 2019 r. ogtosit swéj ,Zielony Program”, a w 2020 r.
wprowadzit zachety dla ,zazieleniania” bilanséw w odniesieniu do wymogoéw kapitatowych
i wymogdw ptynnosci®®. Wegierski program zaktada preferencyjne traktowanie pozyczek zwig-
zanych z efektywnymi energetycznie nieruchomosciami w kontekscie wymogéw kapitatowych.
Program MNB przewiduje obnizke 0 7% lub 5% wartosci pozyczki naliczang w ramach Filara II,
odpowiednio dla budynkéw w standardzie AA i zgodnych z wymogami taksonomii UE oraz
tych w standardzie BB. Centralny bank Wegier uzasadnia swojg polityke mniejszym prawdo-
podobieristwem niewykonania zobowigzania oraz strat z tytutu niewykonania zobowigzania
w kwestii efektywnych energetycznie budynkdéw. Polityka ta przyczynita sie jednoczes$nie do
dynamicznego rozwoju segmentu zréwnowazonych pozyczek na Wegrzech®’. W 2022 r. MNB
opublikowat swoje oczekiwania wobec sektora finansowego, ktére obejmujg réwniez przygo-
towanie przez banki planéw dekarbonizacji okreslajacych, jak te instytucje planujg dostosowac
swoje bilanse do celéw Porozumienia paryskiego®,

Réznice w podejsciach nadzorcéw do ryzyk ESG wynikajg w duzej mierze z opisanych nie-
spéjnosci unijnych regulacji. Jednoczes$nie ujawniajg one rézne mozliwe cele interwencji (np.
zarzadzanie ryzykami ESG lub wspieranie rozwoju segmentu zréwnowazonych produktéw fi-
nansowych), a takze rézne preferencje w odniesieniu do zakresu zainteresowania kwestiami
ESG (ryzyka klimatyczne, kwestie spoteczne) oraz sekwencji i tempa wprowadzania regulagji
(poczatkowo gtéwnie w odniesieniu do analizy modeli biznesowych i zarzgdzania wewnetrzne-
go, a w dalszej kolejnosci - do adekwatnosci i ptynnosci instytucji finansowych). Jednoczes$nie,
pomimo pozostawienia przestrzeni do uwzglednienia zréwnowazonego rozwoju w istniejgcych
ramach nadzoru mikroostroznosciowego, nie wszyscy nadzorcy unijni sa réwnie zainteresowani
tym obszarem. Polski nadzorca wcigz ostroznie podchodzi do zréwnowazonego finansowania,
choc¢ od 2020 r. jest widoczny znaczacy postep: Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF)
przystapit do NGFS, a w 2022 r. wigczyt zagadnienia zwigzane z ESG w BION oraz uwzglednit
ryzyko klimatyczne w testach warunkéw skrajnych®.

46 Magyar Nemzeti Bank, Green Program, 2019, https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-green-program-en.pdf

[dostep: 17 maja 2023 r.].

47 G. Gyura, The Role of Prudential Requirements in Fostering Green Bond Markets: The Experience of Hungary [w:]
Green Bonds: A European Endeavor, red. D. Ramos Munoz, A. Smoleriska, Palgrave Macmillan 2023.

48 Magyar Nemzeti Bank, Recommendation No 10/2022. (VIIL.2.) of the Magyar Nemzeti Bank on Climate-Related
and Environmental Risks and the Integration of Environmental Sustainability Considerations into the Activities
of Credlit Institutions, 2022, https://www.mnb.hu/letoltes/green-recommendation-vol2-no-10-2022-viii2.pdf
[dostep: 17 maja 2023 r.].

49 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Metodyka...; Financial Stability Board, op. cit., s. 45. W styczniu 2023 r.
UKNF przystapit do wielonarodowego projektu majacego wesprzec ksztattowanie praktyk nadzorczych
w obszarze zréwnowazonego finansowania. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Inauguracja wielona-
rodowego projektu w obszarze zréwnowazonego finansowania, 20 stycznia 2023, https://www.knf.gov.pl/
aktualnosci?articleld=80904&p_id=18 [dostep: 17 maja 2023 r.].
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Dla zapewnienia wspdlnego podejscia do ryzyk ESG w UE Komisja Europejska przedstawita
jesienig 2021 r. pakiet reform unijnych regulacji mikroostroznosciowych (,pakiet bankowy
2021"*°. Reforma ma na celu zapewnienie, Ze wszyscy nadzorcy beda uwzgledniac ekspozycje
nadzorowanych bankéw na ryzyka ESG, w tym przez explicite wigczenie ryzyk ESG do proce-
su oceny adekwatnosci kapitatu wewnetrznego (ang. Internal Capital Adequacy Assessment
Process, ICCAP; art. 73 CRD), zobowigzanie bankéw do wprowadzenia proceséw identyfikacji,
zarzadzania, monitorowania i raportowania ryzyk ESG (art. 74 CRD, art. 87a), uwzglednienie
ryzyk ESG w procesach nadzorczych (art. 98 CRD) oraz poszerzone obowigzki raportowania
(art. 430 CRR). Nowelizacja ma uprawni¢ nadzorcéw do ,wymagania od instytucji ogranicze-
nia ryzyka wynikajacego z niedostosowania instytucji do odpowiednich celéw polityki Unii
i szerszych tendencji w ramach transformacji zwigzanych z czynnikami z zakresu ochrony
Srodowiska, polityki spotecznejitadu korporacyjnego w perspektywie krétko-, Srednio- i dtu-
goterminowej, w tym poprzez dostosowanie ich modeli biznesowych, strategii zarzadzania
i zarzgdzania ryzykiem” (art. 104 ust. 1 lit. m) CRD). Innymi stowy, nadzorcy bankowi mieliby
prawo interweniowacg, jesli dany bank nie uwzgledni w odpowiedni sposéb w wewnetrznych
procesach oceny ryzyka zréwnowazonego kierunku polityk publicznych, takich jak cel neu-
tralnosci klimatyczne;j.

Szczeg6lnie innowacyjnym rozwigzaniem, zaproponowanym przez Komisje Europejska
w ramach , pakietu bankowego 2021", jest obowiagzek opracowania przez banki dokumentéw,
ktore pokazg, czy sg one przygotowane na zmiany - fizyczne, regulacyjne, technologiczne
i spoteczne - wynikajace ze zmiany klimatu oraz z wiekszej Swiadomosci kwestii Srodowisko-
wych (art. 76 CRD). ,Ostrozno$ciowe plany przejscia/transformacji” maja zapewnic, ze banki
uwzglednig ewolucje ryzyk fizycznych i transformacyjnych w swojej dtugoterminowej strategii,
a takze pozwoli¢ uja¢ w ramy regulacji ostroznosciowych wytaniajace sie rynkowe standardy
planéw zero netto®, ktére dobrowolnie - cho¢ nie w petni wiarygodnie - przedstawiaja licz-
ne instytucje kredytowe w ramach globalnych inicjatyw sektorowych, takich jak GFANZ (ang.
Glasgow Financial Alliance for Net Zero)*. Plany transformacji sg tez sposobem na ucieczke ,do
przodu” przed omdéwionymi ograniczeniami obecnych ram mikroostroznosciowych w odniesie-
niu do ryzyk klimatycznych i sSrodowiskowych, w tym ich zbyt krétkim horyzontem czasowym.
Uwaga nadzorcéw ma by¢ skierowana na to, jak bank wigcza kwestie zarzgdzania ryzykami
C&E w swojg strategie, operacje, a takze relacje z kontrahentami. Ujecie , planéw transformacji”
bankdw w ramy regulacji mikroostroznosciowych bedzie podstawa dla kolejnych uprawnien
nadzorczych, w tym w odniesieniu do wymaganych zmian w modelu biznesowym, ekspozycji

50 W kwietniu 2023 r., kiedy artykut byt oddawany do redakji, prace legislacyjne nad nowelizacja CRD i CRR
wchodzity w etap tzw. trilogdw (negocjacji miedzy Parlamentem Europejskim a Radg Unii). Zob. Komisja
Europejska, Pakiet bankowy 2021: nowe unijne przepisy majgce wzmocnic¢ odpornos¢ bankow i lepiej przygotowac
Jje na przysztos¢, 27 pazdziernika 2021.

51 Termin zero netto oznacza ,zerowe emisje netto”, czyli osiggniecie neutralnosci weglowe;.

52 A. Smolenska, Plany przejscia, czyli jak banki bedg dgzyc do osiggniecia neutralnosci klimatycznej [w:] Zielone
finanse w Polsce, red. L Kotecki, Warszawa 2022; S. Dikau et al., Net Zero Transition Plans: A Supervisory
Playbook for Prudential Authorities, Grantham Research Institute on Climate Change and the Environment
Report, 2022.
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sektorowych i strategii. Ostateczny ksztatt wymogu jest wypracowywany w kontekscie trwaja-
cych prac legislacyjnych na poziomie unijnym. Wspélne ramy dla nowego narzedzia nadzor-
czego maja by¢ zapewnione przez przygotowane przez EUNB wytyczne w odniesieniu do mini-
malnych standardéw, tresci plandw, ilosciowych i jakosciowych wskaznikéw umozliwiajacych
ocene wptywu ESG na stabilnos¢ finansowg oraz kryteriéw oceny scenariuszy (art. 87a CRD).
Natomiast w odrdznieniu od wymogéw filaréw I i III (zawartych w CRR) unijne rozwigzania
zwigzane z Filarem II bedg wymagaty transpozycji przez polskiego ustawodawce, co oddala
perspektywe ich wejscia w zycie.

Filar I - ryzyka ESG w wymogach kapitatowych

Jedynie w obszarze Filara I unijnych regulacji mikroostroznosciowych nie wprowadzono dotych-
czas wymogow zwigzanych z ryzykami ESG, choc juz w 2019 r. unijni ustawodawcy zobowiazali
EUNB do przygotowania analizy dotyczacej celowosci takiego rozwigzania. W trwajgcej dysku-
sji nad tym rozwigzaniem pojawia sie natomiast wiele gtoséw za wprowadzeniem osobnych
wymogow regulacyjnych dla ryzyk klimatycznych i Srodowiskowych. Filar I stuzy bowiem za-
pewnieniu, ze bank ma odpowiedni kapitat na pokrycie nieoczekiwanych strat, a takie moga
wynikna¢ z materializacji ryzyka klimatycznego. Dwie gtéwne propozycje w unijnym kontekscie
to zielony czynnik wspierajacy (GSF), ktéry wprowadzitby obnizone wagi ryzyka dla zielonych
ekspozycji (np. inwestycji zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii), oraz brgzowy czynnik
penalizujacy (BPF) podwyzszajacy wagi ryzyka dla ekspozycji zwigzanych z wysokoemisyjng
dziatalno$cig (np. zwigzana z paliwami kopalnymi)®. To drugie rozwigzanie lepiej wpisuje sie
w ramy mikroostroznosciowe chociazby ze wzgledu na wyzsze ryzyko transformacyjne wysoko-
emisyjnych aktywéw?*. Natomiast wzbudza ono silny sprzeciw niektérych grup interesariuszy,
ktérzy wskazujg m.in. na nieoczekiwane skutki uboczne dla stabilnosci finansowej (poziom
makroostroznosciowy). Zielony czynnik wspierajacy zdaje sie natomiast bardziej popularny
(zwtaszcza wsréd przedstawicieli sektora bankowego) i opiera sie na istniejgcych juz w unijnych
regulacjach makroostroznosciowych rozwigzaniach, takich jak wspomniany juz czynnik wspie-
rajacy mate i $rednie przedsiebiorstwa*. W ramach trwajacych prac legislacyjnych nad reformg
CRR pojawiaty sie réwniez propozycje ,zawezonych” zielonych czynnikdw, dzieki ktérym bytyby

53 W kontekscie polskiego sektora finansowego oznaczatoby to objecie wspdtczynnikiem ok. 21 mid zt aktywdw
(1,16% sumy aktywéw), za: S. Stefaniak, op. cit.

54 Finance Watch, Report. A Safer Transition for Fossil Banking: Quantifying Capital Needed to Reflect Transition Risk,
2022, https://www.finance-watch.org/publication/a-safer-transition-for-fossil-banking/ [dostep: 15 maja
2023 r.].

55 Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze BKNB w 2022 r. przedstawit wiele wyjasniert w odniesieniu do uwzgled-
nienia ryzyk klimatycznych w kontekscie wymogdw kapitatowych, zaréwno w ramach metody standardowej,
jak i wewnetrznych modeli ratingowych. Podejscie Bazylei uwzglednia jednak pojedyncza istotno$c, czyli
jedynie wptyw ryzyk klimatycznych na bilans banku, a nie to, w jaki sposéb decyzje banku wptywajg na
czynniki srodowiskowe (a wiec réwniez ryzyka klimatyczne w dtuzszym terminie). Bazylejski Komitet ds.
Nadzoru Bankowego, Frequently Asked Questions on Climate-Related Financial Risks, 2022, https://www.bis.
org/bcbs/publ/d543.htm [dostep: 15 maja 2023 r.].
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przychylnie traktowane ekspozycje zwigzane z efektywnymi energetycznie budynkami (podob-
nie jak w przypadku oméwionego rozwigzania wprowadzonego przez nadzorce wegierskiego)®.

W dyskusji na temat zalet oraz wad zielonego i brazowego czynnika wspierajacego krystali-
zuje sie wiele opisanych probleméw z uwzglednieniem kwestii ESG w ramach ostrozno$ciowych:
przyjetej perspektywy (istotnosci finansowej lub podwdjnej istotnosci, zorientowanej na wptyw)
czy koniecznosci odnalezienia réwnowagi miedzy krétko- a dtugoterminowym wptywem na
stabilnos¢ finansowg oraz realizacji innych celéw polityk publicznych. Na trudnosci w uchwy-
ceniu kwestii Srodowiskowych i klimatycznych, a zwtaszcza spotecznych, w ramy sztywnych
wymogdw kapitatowych zwraca rowniez uwage EUNB®. W rezultacie odniesienia do czynnikéw
powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, majgcych zastosowanie przy obliczaniu wymogéw
kapitatowych, nie znalazty sie ostatecznie ani w mandacie negocjacyjnym Parlamentu Europej-
skiego, ani w mandacie Rady UE w ramach trwajgcych na poczatku 2023 r. prac nad reformga
CRR®®, Perspektywa specjalnego traktowania ekspozycji zwigzanych z ochrong $rodowiska czy
celami polityk spotecznych jest wiec mato prawdopodobna w krétkim, a nawet Srednim termi-
nie. Oznacza to, ze kluczowa role w zapewnieniu, ze sektor bankowy w odpowiednim stopniu
bedzie uwzgledniac ryzyka ESG w swojej dziatalnosci, odgrywac beda dziatania poszczegéinych
nadzorcdw w ramach Filara II.

Szanse i zagrozenia dla polskiego sektora bankowego wynikajgce
z zielonego trendu regulacyjnego

Systematyczne poszerzanie zakresu, w ktérym regulacje mikroostrozno$ciowe odnoszg sie do
ryzyk ESG, a w szczeg6lnosci tych zwigzanych ze zmiang klimatu, tworzy wiele wyzwan dla pol-
skiego sektora bankowego. Dotycza one nie tylko aspektéw compliance, czyli utrzymania tempa
szybko ewoluujgcym ramom regulacyjnym, lecz takze zdolnosci wykorzystania (oraz tworzenia)
szans, ktdre z nich wynikajg. Nieodzowne jest w tym kontekscie wsparcie podmiotéw publicz-
nych, a w szczegdlnosci zaangazowanie nadzorcy, zwtaszcza ze wzgledu na kluczowa role, jaka
Filar IT odgrywa w obszarze ryzyk ESG, w tym przez specjalnie tworzone nowe instrumentarium
(analiza scenariuszowa, plany transformacji).

Pomimo niepewnosci oraz praktycznych przeszkdd w petnym wiaczeniu kwestii ESG w regu-
lacje (np. dostepnos¢ danych) z dziatan ustawodawcéw i niektérych nadzorcéw wytania sie pe-
wien kierunek, w ktérym bedg zmierza¢. W unijnym podejsciu wyr6zniono nacisk na podwdjng
istotnos¢, czyli zobowigzanie bankéw do systematycznego uwzgledniania wptywu na otoczenie

56 C.Pasquini, Discussion [w:] Green Bonds: A European Endeavor, red. D. Ramos Mufioz, A. Smoleriska, Palgrave
Macmillan 2023.
57 Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, Discussion Paper on the Role of Environmental Risks in the Prudential
Framework, 2022, https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/credit-risk/discussion-paper-role-
-environmental-risk-prudential-framework [dostep: 15 maja 2023 r.].
58 Parlament Europejski, Amendments to the Capital Requirements Regulation (2021/0342(COD)), https://oeil.
secure.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?reference=2021/0342(COD)&I=en [dostep:
15 maja 2023 r.].
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finansowanych projektéw. Dostosowanie do zréwnowazonej transformacji ma bezposrednie
przetozenie na relacje bank - klient. Wydtuzony horyzont czasowy oceny ryzyka przektada sie
na obowigzek weryfikacji przez instytucje kredytowe tego, jak ich pozyczkobiorcy oddziatujg
na srodowisko i spoteczne otoczenie oraz czy maja plany dekarbonizacji. W kontekscie niskiej
Swiadomosci ryzyk klimatycznych i Srodowiskowych w Polsce oznacza to, ze banki bedga ,.edu-
kowac” klientow w tym obszarze. W rezultacie instytucje kredytowe, a zwtaszcza te, ktére nie
mogg polegac na wiedzy w tym obszarze wewnatrz organizacji, beda musiaty w bardzo krétkim
czasie wigczy¢ kwestie ESG w wewnetrzne procesy oraz pogtebi¢ kompetencje®.

Ryzyka zwigzane z klimatem, a w szczegélnosci relacja ryzyk fizycznych do ryzyk przejscia
w kierunku zréwnowazonym (transformacji), sa natomiast zalezne od decyzji politycznych (np.
tempa wdrazania polityk zorientowanych na przeciwdziatanie zmianie klimatu i adaptacje do tej
zmiany). W konsekwencji ,zazielenianie” regulacji mikroostroznosciowych przybierze rozmaite
formy w réznych panstwach Unii w zaleznosci od strategii dekarbonizacyjnej. Przyktadowo
ambitniejsza polityka klimatyczna zwiekszy intensywno$¢ ryzyka transformacyjnego w krétkim
terminie, natomiast ograniczy ryzyko fizyczne. Mniej ambitne cele dekarbonizacyjne zmniejszg
ryzyko transformacyjne w krétkim terminie, ale jednoczesnie utrzymajg $rednio- i dtugofalo-
wa niepewnos¢. Scenariusze i analizy bankéw centralnych wskazujg na potencjalnie znacznie
wieksze koszty tego drugiego podejécia na poziomie systemowym®. Praktyki nadzorcze sg
wiec w tym kontekscie kluczowe, aby zapewni¢, ze instytucje kredytowe bedg sobie radzi¢
z ewentualng niepewnoscig zgodnie z interesem publicznym. Przytoczone praktyki nadzor-
cow ,wyprzedzajacych” trend regulacyjny (EBC, MNB) pokazujg, jak instytucje publiczne moga
wspotpracowac z sektorem oraz wspomaéc rozwdéj segmentu zréwnowazonych finanséw. Tego
typu pozytywne przyktady wykorzystania uznaniowosci nadzorczej do podnoszenia standardéw
zarzadzania ryzykiem ESG przez banki przy$wiecajg propozycjom legislacyjnym przedstawio-
nym przez Komisje Europejskg w 2021 r. (czes¢ Filar II - ryzyka ESG w praktyce nadzorczej oraz
perspektywa reform). Jak argumentuje prof. M. Marcinkowska, sq liczne zalety rozbudowywania
instrumentarium nadzorczego w ramach Filara II, m.in. pozostawienie przestrzeni dla zindywi-
dualizowanego podejscia uwzgledniajgcego specyfike banku oraz zasade proporcjonalnosci czy
wieksza elastyczno$¢ w stosowaniu narzedzi i reakcji na ryzyko®'. Podejscie to wymaga jednak
zapewnienia odpowiedniego poziomu konwergencji nadzorcéw w Unii, a takze - na poziomie
poszczegdlnych urzedéw - odpowiednich zasobéw i odpowiednich mechanizméw rozliczalnosci.
Ponadto istnieje zagrozenie, ze nadzorcy przyjma strategie o zbyt krétkim horyzoncie czasowym

59 Stroma krzywa uczenia sie jest widoczna chociazby w zmianie podejscia polskich bankéw ankietowanych
przez PwCw latach 2021i2022. Zob. PwC, Zielone finanse po polsku edycja 2022 i PwC, Zielone finanse po polsku.
Jak ESG zmieni sektor bankowy i finansowanie firm, 2021, https://www.pwc.pl/pl/media/2021/2021-05-31-zie-
lone-finanse-po-polsku-raport-pwc.html [dostep: 15 maja 2023 r.]. Zob. réwniez: Zwigzek Bankdw Polskich,
ESG: sektor bankowy w poszukiwaniu drogi do zeroemisyjnosci, 2022, https://www.zbp.pl/getmedia/14d031e8-
cfd4-40f4-9d1d-261ed9706fb1/Droga-do-zeroemisyjnosci-Raport [dostep: 15 maja 2023 r.].

60 Europejski Bank Centralny, The Climate and the Economy, marzec 2023, https://www.ecb.europa.eu/pub/
pdf/scpwps/ech.wp2793~7969efecaf.en.pdf?57ff963d58337cc882248731e0fc38ae [dostep: 15 maja 2023 r.].

61 M. Marcinkowska, Proby wigczenia ryzyka ESG do unijnych requlacji ostroznosciowych dla bankéw, ,Bezpieczny
Bank” 2022, t. 88, nr 3, s. 35-65.
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i zaniechajg podjecia koniecznych dziatan nadzorczych wobec innych biezacych probleméw
sektora bankowego, a takze ze wzgledu na 0géing wysokoemisyjnos¢ gospodarki i trudnosci
zwigzane z transformacja.

Kolejnym istotnym wyzwaniem - nie tylko w obszarze prawa bankowego - jest aktywny
udziat podmiotéw prywatnych i publicznych, a takze spoteczeristwa obywatelskiego we wspot-
ksztattowaniu unijnych regulacji z zakresu zréwnowazonych finanséw. Nalezy tu podkresli¢,
ze ze wzgledu na kluczowg role technicznych standardéw w tym obszarze istnieje wiele insty-
tucjonalnych Sciezek udziatu w procesach ich wypracowywania w ramach m.in. europejskich
urzeddw nadzoru (w tym udziat w cyklicznych konsultacjach), innych ciat doradczych (np. unijnej
Platformy ds. Zréwnowazonego Finansowania®?) czy wspdtpracy sektorowej w organizacjach
zrzeszajacych rézne grupy interesariuszy w Brukseli. Wazng role moze w tym kontekscie ode-
gra¢ réwniez nowo powstata polska Platforma Zréwnowazonych Finanséw®. Po uwzglednie-
niu strukturalnych cech polskiej gospodarki tego typu zaangazowanie jest szczegdlnie wazne
w kontekscie wypracowywania rozwigzarn wspierajacych finansowanie inwestycji zwigzanych
z transformacja (ang. transition finance)®.

Podsumowanie

+Zazielenianie” sektora finansowego w Unii ma dwa wymiary: wspieranie finansowania zielonej
transformacji oraz podnoszenie jakosci zarzadzania ryzykiem ESG przez instytucje finansowe.
Trend 6w wynika zaréwno ze wzrostu $wiadomosci tych typdw ryzyka®, jak i z widocznego
przywédztwa kluczowych aktoréw na poziomie unijnym (zwtaszcza Europejskiego Banku Cen-
tralnego). Od 2019 r., kiedy w Unii zostaty wprowadzone pierwsze rozwigzania, obserwujemy
dynamiczny rozwdj podejscia do uwzgledniania ryzyk ESG (zwtaszcza klimatycznych i Srodo-
wiskowych) w nadzorze ostroznos$ciowym. Cho¢ poczatkowe wymogi dotyczg gtdwnie ujaw-
nien, kolejne kroki decydentdw i niektérych nadzorcéw coraz wyrazniej integrujg czynniki ESG
w procesy nadzorcze. Przedstawiona przez Komisje Europejskg w 2021 r. propozycja reformy
CRRi CRD (,pakiet bankowy 2021") wigze sie z nadaniem nowych uprawnien (i przydzieleniem
nowych obowigzkéw) instytucjom nadzoru, a takze ze zobowigzaniem bankéw do konsekwen-
tnego uwzgledniania kwestii zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w strategiach oraz
w konkretnych decyzjach biznesowych. Dziatania w obszarze Filara I (czyli specjalne wymogi
kapitatowe dla ekspozycji majgcych wptyw na Srodowisko lub inne czynniki ESG) pozostajg na
razie mato prawdopodobne, cho¢ jak pokazuja opisane przyktady dziatah nadzorczych w Unii

62 Art. 20 taksonomii UE.

63 Komisja Europejska, Bridging the Climate Financing Gap with Public Policy Instruments in Poland, 2023, https://
reform-support.ec.europa.eu/what-we-do/financial-sector-and-access-finance/bridging-climate-financing-

-gap-public-policy-instruments-poland_en [dostep: 17 maja 2023 r.].

64 Sustainable Finance Platform, The Extended Finance Taxonomy, 2022, https://finance.ec.europa.eu/system/
files/2022-03/220329-sustainable-finance-platform-finance-report-environmental-transition-taxonomy_
en.pdf [dostep: 17 maja 2023 r.].

65 IPCC, Climate Change 2022: Mitigation of Climate Change, https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg3/ [dostep:
17 maja 2023 r.].
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Bankowej i na Wegrzech, nadzorcy juz moga wykorzysta¢ uznaniowos¢, aby konsekwentnie
wiaczac ocene aspektow zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w procesy nadzorcze, w tym
w kontekscie wymogéw kapitatowych ustalanych w ramach Filara IL
Przedstawione w niniejszym artykule rozwazania pozwolity na wskazanie zakresu wyzwan
dotyczacych wdrazania i wspotksztattowania powstajacych na poziomie Unii, ale i poza wspdl-
notg w kontekscie prac BKNB, regulacji i standardéw obejmujacych zarzadzanie ryzykiem ESG
przez banki. Sam trend regulacyjny majacy na celu zakotwiczenie regulacji bankowych w dzia-
taniach stuzacych przyspieszeniu koniecznej transformacji w kierunku zréwnowazonym jest
z pewnoscig korzystny i dotyczy zaréwno stabilnosci finansowej, jak i dostepnosci kapitatu na
finansowanie transformacji. Do wyzwan zwigzanych z wdrozeniem nowych regulacji wiacza-
jacych explicite w zakres zainteresowania nadzoru ostroznosciowego kwestie Srodowiskowe
i spoteczne naleza:
= dostepnos¢ danych odpowiedniej jakosci umozliwiajgcych wysoki standard raportowania,
= dostepnos¢ metodologii i rozwigzan technologicznych do analizy danych ESG,
= stopien zaawansowania metodologii oceny ryzyk ESG, zwtaszcza tych o wydtuzonym hory-
zoncie czasowym,
= spdjnosc regulacji mikroostroznosciowych w odniesieniu do ryzyk ESG z pozostatymi re-
gulacjami z obszaru zréwnowazonych finanséw (regulacje sektora ubezpieczen, ujawnien
produktowych, ujawnien tadu korporacyjnego),
= zroznicowane podejscie nadzorcéw w Unii do ryzyk ESG w ramach Filara II (zakres istotnosci,
uwzglednienie kwestii Srodowiskowych i spotecznych),
= tempo zmian regulacyjnych oraz zwigzana z tym niepewnos¢, w tym co do wdrozenia unij-
nych rozwigzan w krajowym systemie prawnym,
= dostepnos¢ odpowiednich zasobéw (wiedzy, pracownikéw, Srodkéw finansowych).
Powyzsze wyzwania stanowig jednocze$nie szanse na zapewnienie dostepnosci kapitatu
prywatnego na sfinansowanie transformacji w kierunku zréwnowazonym, ale réwniez na
wzmocnienie i podniesienie jakosci instytucji oraz funkcjonowania rynku w Polsce. Warunkiem
wykorzystania tej mozliwosci jest, po pierwsze, wsparcie rozwoju kompleksowego ekosyste-
mu zréwnowazonej transformacji i zréwnowazonych finanséw w Polsce. Oznacza to m.in.
realizacje wielu inicjatyw publicznych, prywatnych i organizowanych przez spoteczenistwo
obywatelskie majacych na celu podnoszenie poziomu wiedzy i Swiadomosci znaczenia czyn-
nikéw ESG. Po drugie, w sytuacji niepewnosci, ktéra staje sie stalym elementem obszaru
zréwnowazonych finanséw®, podmioty publiczne i nadzorcze powinny by¢ ,przewodnikiem
sektora finansowego i niefinansowego jasno komunikujgcym oczekiwania nadzorcze i infor-

"

mujacym o planowanej $ciezce transformacji. Podczas gdy innowacyjnos¢ i konkurencja sg
z pewnoscia przydatne w wypracowywaniu potrzebnych kreatywnych rozwigzan, osiggniecie
celéw zréwnowazonego rozwoju wymaga wspotpracy i koordynacji. Po trzecie, nalezy rozwazy¢
komplementarne dziatania regulacyjne na poziomie krajowym, ktére wspomogg dynamike

66 D.A. Zetzsche, L. Anker-Sgrensen, Regulating Sustainable Finance in the Dark, ,European Business Organi-
zation Law Review” 2022, nr 23, https://doi.org/10.1007/s40804-021-00237-9.
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rynku zréwnowazonych finanséw po stronie zaréwno podazowej, jak i popytowej, a tym sa-
mym ,zréwnowazg" bilanse bankéw oraz przyczynia sie do zrealizowania bedacej w interesie
publicznym transformacji.
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