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Ramy zrownowazonego finansowania, ktore sprawdzajq sie w praktyce

Wprowadzenie

Europejski Zielony Lad! i transformacja w strone neutralnej dla klimatu i zrownowazonej
gospodarki do 2050 r. stanowig powazne wyzwania, W $ZCzegdlnosci W obecnym konteks$cie
geopolitycznym i gospodarczym, ale oferuja réwniez mozliwosci dla UE. Inwestycje
w zielong transformacje pomoga uczyni¢ Europg pierwszym kontynentem neutralnym dla
klimatu i zbudowa¢ zrownowazone, sprawiedliwe i prosperujace spoteczenstwo. Inwestycje
w czyste i zrOwnowazone zrodla energii oraz efektywno$¢ energetyczng wzmocnia otwartg
strategiczng autonomi¢ UE i zmniejszg zalezno$¢ od importu rosyjskich i kopalnych paliw
spoza UE, pomagajac obnizy¢ ceny energii W przysztosci. W tym celu konieczne s3 rowniez
inwestycje w zdolno$¢ do opracowywania i produkcji czystych technologii, aby unikng¢
tworzenia nowych strategicznych zaleznosci iwzmocni¢ konkurencyjno$¢ UE. Z kolei
niepodje¢cie na czas dziatan majacych na celu przeciwdziatanie zagrozeniom zwigzanym
z klimatem i przyroda pociagnie za soba znaczne koszty dla przedsigbiorstw i Spoteczenstwa
oraz moze prowadzi¢ do destrukcyjnych dostosowan majacych wplyw na stabilno$é
finansowg. Aby osiggna¢ te cele, UE bedzie potrzebowa¢ dodatkowych inwestyc;ji
W wysokosci okoto 700 mld EUR rocznie na potrzeby realizacji celow Zielonego tadu,
RepowerEU iaktu w sprawie przemystu neutralnego emisyjnie?®. Zdecydowanie
przewazajgca cze$¢ tych inwestycji bedzie musiata pochodzi¢ z finansowania prywatnego.

Celem unijnego programu na rzecz zrOwnowazonego finansowania jest wspieranie
przedsigbiorstw i sektora finansowego w tych staraniach poprzez zachgcanie do prywatnego
finansowania projektow i technologii stuzacych transformacji oraz utatwianie przeptywow
finansowych na rzecz zrownowazonych inwestycji. W ciggu ostatnich 5 lat UE poczynita
znaczne postgpy we wdrazaniu programu na rzecz zréwnowazonego finansowania. Cele
posrednie obejmuja przyjecie rozporzadzenia W sprawie systematyki‘, rozporzadzenia
W sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem W Sektorze ustug
finansowych (SFDR)®, unijnych klimatycznych wskaznikow referencyjnych okreslonych

! Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego

i Komitetu Regiondw, Europejski Zielony £ad, COM(2019) 640 final.

2 Dokument roboczy stuzb Komisji w sprawie oceny potrzeb inwestycyjnych i dostepnosci finansowania w celu zwiekszenia
zdolnosci produkcji technologii neutralnych emisyjnie w UE, SWD(2023) 68 final.

3 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Centralnego, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego, Komitetu Regionéw Gospodarka UE po pandemii COVID-19: wphyw na zarzqdzanie
gospodarcze, COM(2021) 662 final.

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram
utatwiajacych zrownowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania
informacji zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem W sektorze ustug finansowych, Dz.U. L 317 2 9.12.2019.



W rozporzadzeniu 0 wskaznikach referencyjnych®, rozporzadzenia w sprawie europejskich
zielonych obligacji’” oraz dyrektywy w sprawie sprawozdawczosci przedsigbiorstw
w zakresie zrownowazonego rozwoju (CSRD)®. UE doprecyzowata rowniez, ze obowiazki
powiernicze w sektorach zarzadzania aktywami, reasekuracji, ubezpieczen i inwestycji
obejmujg réwniez ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju oraz ustanowila przepisy
wymagajace omowienia preferencji inwestorow detalicznych dotyczacych zréwnowazonego
rozwoju W punkcie sprzedazy®. Jesienia 2021r. Komisja zaproponowala normy
ostrozno$ciowe W ramach pakietéw bankowego®® i ubezpieczeniowego! w celu zwickszenia
odpornosci sektora finansowego na ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju; sa one obecnie
przedmiotem negocjacji przez wspotprawodawcow. Lacznie elementy te zapewniajg, aby
w sektorze finansowym w coraz wigkszym stopniu uwzgledniano czynniki zréwnowazonego
rozwoju.

Przedstawiony dzi§ pakiet jest waznym krokiem W Kierunku ukonczenia ram
zrownowazonego finansowania. Akty delegowane dotyczace systematyki'? umozliwia

6 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2089 z dnia 27 listopada 2019 r. zmieniajgce rozporzadzenie
(UE) 2016/1011 w odniesieniu do unijnych wskaznikéw referencyjnych transformacji klimatycznej oraz unijnych
wskaznikéw referencyjnych dostosowanych do porozumienia paryskiego, atakze ujawniania informacji dotyczacych
wskaznikow referencyjnych w zwigzku z kwestiami dotyczacymi zroéwnowazonego rozwoju, Dz.U. L 317 z 9.12.2019.

7 Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacji,
COM(2021) 391 final. Porozumienie polityczne wérod wspotprawodawcow osiagnigto dnia 28 lutego 2023 r.

8 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia
(UE) nr537/2014, dyrektywy 2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odniesieniu do
sprawozdawczosci przedsigbiorstw W zakresie zrownowazonego rozwoju, Dz.U. L 322 7 16.12.2022.

° Dyrektywa delegowana Komisji zmieniajaca dyrektywe 2010/43/UE w odniesieniu do ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju
i czynnikow zréwnowazonego rozwoju, ktore nalezy uwzglednia¢ w przypadku przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS); rozporzadzenie delegowane Komisji zmieniajgce rozporzadzenie delegowane
(UE) nr 231/2013 w odniesieniu do ryzyk dla zrownowazonego rozwoju i czynnikdw zrownowazonego rozwoju, ktore
musza by¢ uwzgledniane przez zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi; rozporzadzenie delegowane
Komisji zmieniajace rozporzadzenia delegowane (UE) 2017/2358 i (UE) 2017/2359 w odniesieniu do uwzglednienia
czynnikow zréwnowazonego rozwoju, ryzyk dla zrownowazonego rozwoju i preferencji w zakresie zréwnowazonego
rozwoju w wymogach w zakresie nadzoru nad produktem i zarzgdzania nim dla zakladéw ubezpieczen i dystrybutorow
ubezpieczen oraz W przepisach dotyczacych prowadzenia dziatalnoéci idoradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych; dyrektywa delegowana Komisji zmieniajaca dyrektywe delegowang (UE)
2017/593 w odniesieniu do uwzgledniania czynnikéw zrownowazonego rozwoju W zobowiazaniach w zakresie zarzadzania
produktami; rozporzadzenie delegowane Komisji zmieniajace rozporzadzenie delegowane (UE) 2015/35 w odniesieniu do
uwzgledniania ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju W zarzadzaniu zakladami ubezpieczen izakladami reasekuracji;
rozporzadzenie delegowane Komisji zmieniajace rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/565 w odniesieniu do
uwzgledniania czynnikdw, ryzyk i preferencji w zakresie zrownowazonego rozwoju W niektérych wymogach
organizacyjnych i warunkach prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne.

10 Whniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013
w odniesieniu do wymogéw dotyczacych ryzyka kredytowego, ryzyka zwigzanego z korekta wyceny kredytowej, ryzyka
operacyjnego, ryzyka rynkowego oraz poziomu wyjsciowego (COM(2021) 664 final) oraz wniosek dotyczacy dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do uprawnien nadzorczych, sankcji,
oddziatow z panstw trzecich iryzyka z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego oraz
zmieniajacej dyrektywe 2014/59/UE (COM(2021) 663 final).

1 Wniosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe 2009/138/WE w odniesieniu do
proporcjonalnos$ci, jakosci nadzoru, sprawozdawczosci, $rodkow dotyczacych gwarancji dlugoterminowych, narzg¢dzi
makroostrozno$ciowych, ryzyka dla zrownowazonego rozwoju, nadzoru nad grupa i nadzoru transgranicznego (COM(2021)
581 final).

12 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) .../... uzupemiajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2020/852 poprzez ustanowienie technicznych kryteriow kwalifikacji stuzacych okreSleniu warunkéw, na jakich dana
dziatalno$¢ gospodarcza kwalifikuje si¢ jako wnoszaca istotny wktad w zréwnowazone wykorzystywanie i ochrong zasobow
wodnych i morskich, w przejscie na gospodarke 0 obiegu zamknigtym, w zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrolg lub



uznawanie inwestycji w wiekszej liczbie sektorow i rodzajow dziatalnosci gospodarczej za
zrownowazone Srodowiskowo, W tym dziatan ipowigzanych kryteriow zwigzanych
z wszystkimi sze$cioma celami $rodowiskowymi okres§lonymi W rozporzadzeniu W sprawie
systematyki'3. Wniosek dotyczacy rozporzadzenia W sprawie przejrzystosci i integralnosci
dziatah w zakresie ratingbw z zakresu ochrony s$rodowiska, polityki spotecznej itadu
korporacyjnego (ESG)* zapewni, aby ratingi ESG staly si¢ bardziej wiarygodnym
I przejrzystym  elementem  tancucha  wartosci  zrownowazonego  finansowania.
Przygotowywane europejskie standardy sprawozdawczo$ci W zakresie zrownowazonego
rozwoju w ramach CSRD umozliwig przedsigbiorstwom przekazywanie informacji na temat
zrownowazonego rozwoju roznym kredytodawcom, inwestorom i innym zainteresowanym
stronom w ujednolicony sposdb. W zaleceniu Komisji*® przedstawiono sposob, w jaki ramy
zrownowazonego finansowania obejmuja finansowanie transformacji iwyjasniono, jak
przedsigbiorstwa, inwestorzy i posrednicy finansowi moga dobrowolnie korzystaé
z obecnych ram zrownowazonego finansowania W celu sfinansowania transformacji w strong
neutralnej dla Kklimatu izréwnowazonej gospodarki, przy jednoczesnym zwigkszeniu
konkurencyjnos$ci, wraz z praktycznymi przyktadami i wyjasnieniami. Ponadto towarzyszacy
dokument roboczy stluzb Komisji W Sprawie uzytecznos$ci unijnej systematyki dotyczacej
zrownowazonego rozwoju i szerszych unijnych ram zrownowazonego finansowania zawiera
przeglad kluczowych filarow obecnie obowigzujacych ram i podsumowanie niedawno

przyjetych srodkéw w zaKresie uzytecznosci'®.

Z wczesnej analizy sprawozdawczo$ci wynika, Ze unijne ramy zréwnowazonego
finansowania zaczynaja dziala¢ zgodnie z zamierzeniami, utatwiajac prywatne finansowanie
inwestycji  ekologicznych iinwestycji w transformacje dzigki przejrzystosci i jako
kompleksowy zestaw narzgdzi. Na przyktad przedsiebiorstwa stosuja systematyke i zaczynaja
na jej podstawie informowac¢ 0 swoich zréwnowazonych inwestycjach.

Niezaleznie od osiggnietych do tej pory znacznych postepow oraz mozliwosci | przewag
konkurencyjnych, jakie transformacja oferuje w dtuzszej perspektywie, Komisja przyznaje,
ze przedsigbiorstwa, W szCzegolnoéci MSP, stoja przed powaznymi wyzwaniami zwigzanymi
z transformacjg W stron¢ neutralnej dla klimatu i zrbwnowazonej gospodarki. Wyzwania te
obejmuja identyfikowanie rozwigzan, w przypadku gdy zielone technologie nie s3 jeszcze

w ochrong i odbudowe bior6znorodnos$ci i ekosystemow, a takze okresleniu, czy ta dziatalno$¢ gospodarcza nie wyrzadza
powaznych szkdd wzgledem ktoregokolwiek z innych celow srodowiskowych, i zmieniajace rozporzadzenie delegowane
(UE) 2021/2178 w odniesieniu do publicznego ujawniania szczeg6lnych informacji w odniesieniu do tych rodzajow
dziatalnoéci gospodarczej (C(2023)/3851); rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) .../... zmieniajace rozporzadzenie
delegowane (UE) 2021/2139 ustanawiajace dodatkowe techniczne kryteria kwalifikacji stuzace okresleniu warunkow, na
jakich niektore rodzaje dziatalno$ci gospodarczej kwalifikuja si¢ jako wnoszace istotny wktad w tagodzenie zmian klimatu
lub adaptacje do zmian klimatu, oraz okreslajace, czy dziatalno$¢ ta nie wyrzadza powaznych szkdod wzgledem zadnego
z pozostatych celow srodowiskowych (C(2023)/3850).

13 Szeé¢ celow srodowiskowych okreslonych w unijnej systematyce dotyczacej zréwnowazonego rozwoju to: (i) tagodzenie
zmian klimatu; (ii) adaptacja do zmian klimatu; (iii) zrownowazona ochrona i odbudowa zasob6w wodnych i morskich; (iv)
przejécie na gospodarke 0 obiegu zamknietym; (v) zapobieganie zanieczyszczeniu ijego kontrola; oraz (vi) ochrona
i odbudowa biordznorodnosci i ekosystemow.

14 Wniosek dotyczacy rozporzadzenia W sprawie przejrzystosci i integralnoéci dzialan w zakresie ratingéw z zakresu
ochrony $rodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego (ESG), (COM(2023) 314 final).

15 Zalecenie Komisji w sprawie utatwienia finansowania transformacji W strone gospodarki zrownowazonej (C(2023) 3844).
16 Dokument roboczy stuzb Komisji w sprawie zwiekszenia uzytecznoéci unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego
rozwoju i ogélnych unijnych ram zrownowazonego finansowania (SWD(2023) 209) towarzyszacy komunikatowi Komisji
W sprawie ram zrownowazonego finansowania, ktore sprawdzaja si¢ w praktyce (COM(2023) 317).



dostepne, okreslanie w strategiach biznesowych celdéw i dziatan w zakresie zrownowazonego
rozwoju woraz przestrzeganie wyzszych standardow zréwnowazonego rozwoju
srodowiskowego ispotecznego oraz wymogdéw dotyczacych ujawniania informacji
zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, atakze przezwyci¢zanie niedoboréw
pracownikow i kwalifikacji wérod sity roboczej.

Wdrozenie 1 pierwsze zastosowanie wymogow dotyczacych ujawniania informacji na temat
zrbwnowazonego rozwoju moze réwniez stanowi¢ wyzwanie, poniewaz stopniowe
wprowadzanie sprawozdawczo$ci rodzi pytania dotyczace wdrazania i uzytecznosci oraz
wymaga inwestycji na poziomie przedsigbiorstwa W tworzenie, przetwarzanie i zapewnianie
jakosci wymaganych informacji. Komisja zobowigzuje si¢ aktywnie wspiera¢ wdrazanie oraz
zapewnia¢ uzyteczno$¢ | wilaczajacy charakter ram dla przedsiebiorstw 0 roznej wielkosci,
modelach biznesowych i majacych rézne punkty wyjscia.

Ramy zréwnowazonego finansowania, ktore sprawdzaja sie w praktyce

Wraz zwdrozeniem glownych elementébw ram zroéwnowazonego finansowanial’
przedsigbiorstwa 1 podmioty finansowe zaczely stosowaé narzedzia i standardy ujawniania
informacji  w odniesieniu do swojej dziatalno$ci gospodarczej i finansowej. W ciagu
najblizszych kilku lat jako$¢ idostgpnos¢ ujawnianych informacji idanych bedzie sig¢
poprawia¢ W miarg postepéw we wdrazaniu ram zrownowazonego finansowania, a podmioty
rynkowe begda mogly wykorzystywaé systematyke iinne informacje dotyczace ESG do
podejmowania $§wiadomych decyzji inwestycyjnych, okre§lania celow zréwnowazonego
rozwoju i angazowania si¢ W ich realizacje oraz pozyskiwania lub zapewniania finansowania
na rzecz transformacji w strong¢ neutralnej dla klimatu i zrGwnowazonej gospodarki. Korzysci
ze stosowania ram beda rosty wraz ze stopniowym zwigkszaniem dostgpnosci danych.
Zbiegnie si¢ to W czasie z wdrozeniem europejskiego pojedynczego punktu dostepu
(ESAP)®, ktéry umozliwi cyfrowy i otwarty dostep do tych danych.

Sprawozdawczo$¢ w zakresie systematyki z pierwszego roku stosowania pokazuje, ze
systematyka sprawdza si¢ W praktyce. Z danych wynika, ze spotki z indeksu STOXX Europe
600, ktore zglosity pewna zgodno$é z systematyka'®, zglosily zgodnosé z systematyka na
poziomie $rednio okoto 23 % w przypadku wydatkow kapitatowych, 24 % w przypadku
wydatkéw operacyjnych i 17 % w przypadku przychodéw?®. Swiadczy to o tym, ze spolki
mogg inwestowa¢ W dostosowanie dziatalnosci gospodarczej do systematyki niezaleznie od
ich punktu wyjscia. Instytucje finansowe i inwestorzy moga juz wykorzystywac te dane do

17 Podstawy unijnych ram zréwnowazonego finansowania okreslono W Planie dziatania: finansowanie zréwnowazonego
wzrostu gospodarczego (COM(2018) 97 final) oraz strategii dotyczacej finansowania transformacji W Stron¢ gospodarki
zrownowazonej (COM(2021) 390 final).

18 Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajacego europejski pojedynczy punkt
dostepu zapewniajacy scentralizowany dostep do publicznie dostgpnych informacji majacych znaczenie dla ustug
finansowych, rynkoéw kapitatowych i zrGwnowazonego rozwoju, COM(2021) 723 final. Porozumienie polityczne wsrod
wspotprawodawcow osiagnigto dnia 23 maja 2023 r.

19 Na dzien 17 maja 2023 r. 63 % przedsiebiorstw z indeksu STOXX Europe 600 ujawnito juz swojg kwalifikowalnos¢ do
systematyki i zgodno$¢ z nig na rok obrotowy 2022; zrodto: Bloomberg.

20 Prawie dwa na trzy przedsigbiorstwa, ktore ujawnity wydatki kapitalowe kwalifikujace si¢ do systematyki, zglosity
niezerowy poziom zgodnoS$ci z Systematyka, a jedno na dwa przedsigbiorstwa, ktore ujawnity kwalifikujace si¢ przychody,
zglosito niezerowy stopien przychodow zgodnych z systematyka; zrodto: Bloomberg.



identyfikacji przedsi¢biorstw i sektorow w trakcie transformacji oraz do zapewniania
rozwigzan finansowych zwigzanych z transformacja.

Komisja jest zaangazowana we wspieranie wdrazania ram zroéwnowazonego finansowania
| zapewnianie, aby narzedzia i ujawnianie informacji sprawdzaty si¢ w praktyce. Na
podstawie informacji zwrotnych od zainteresowanych stron Komisja zintensyfikuje swoje
starania na rzecz zwig¢kszenia uzytecznosci i SpOjnosci ram, zapewniajgc, aby poszczegolne
elementy byly tatwe wuzyciu, aobcigzenia administracyjne w jak najwickszym stopniu
zminimalizowane. Komisja jest rowniez gotowa zapewni¢ panstwom cztonkowskim wsparcie
techniczne w celu utatwienia tego wdrozenia, w tym przygotowywane europejskie standardy
sprawozdawczo$ci W zakresie zréwnowazonego rozwoju, za posrednictwem Instrumentu
Wsparcia Technicznego?.

Ramy zréwnowazonego finansowania sprzyjaja wiaczeniu spolecznemu i sg proporcjonalne.
Umozliwig one matym i $rednim przedsiebiorstwom (MSP) pozyskiwanie finansowania na
ich transformacje przy jednoczesnym zminimalizowaniu obciazenia administracyjnego. MSP,
w szczegdlnosci mikroprzedsigbiorstwa, nienotowane na rynku regulowanym nie podlegaja
unijnym ramom regulacyjnym dotyczacym zrownowazonego finansowania ze wzgledu na ich
wielko$é izdolnosci administracyjne, jednak niektore MSP moga by¢ zainteresowane
finansowaniem zrownowazonych inwestycji 1 moga czerpaé korzysci z dobrowolnego
stosowania narzedzi zréwnowazonego finansowania. MSP moga jednak potrzebowaé
wsparcia ze strony swoich partneréw w zakresie finansowania itancucha warto$ci przy
okreslaniu swoich potrzeb w zakresie finansowania transformacji oraz przy pozyskiwaniu
finansowania transformacji w praktyce. W tym konteks$cie posrednicy finansowi powinni
wzigé pod uwage, ze zdolnos¢ MSP do przedstawiania szczegdtowych informacji moze byé
ograniczona i stosowa¢ zasade proporcjonalnosci w kontaktach z klientami bedacymi MSP
zainteresowanymi pozyskaniem finansowania na zielone inwestycje.

Przyjeto juz szereg inicjatyw i ukierunkowanych $rodkéw w odpowiedzi na kluczowe
kwestie zwigzane Zz uzyteczno$cig i pytania zglaszane przez zainteresowane strony. Na
przyktad Komisja niedawno wyjasnita interakcje miedzy rozporzadzeniem w sprawie
systematyki  arozporzadzeniem W Sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze
zrownowazonym rozwojem W Sektorze ustug finansowych (SFDR) w odniesieniu do
koncepcji ,,zrbwnowazonych inwestycji” oraz sposobu, W jaki podmioty powinny
interpretowa¢ wymogi unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego rozwoju pod
wzgledem zgodnosci z minimalnymi zabezpieczeniami, wtym aspektami spotecznymi
i dotyczacymi tadu korporacyjnego®. Jest to uzupehienie niedawno opublikowanych
wytycznych Komisji dotyczacych interakcji miedzy SFDR a rozporzadzeniem 0 wskaznikach
referencyjnych w odniesieniu do produktéw biernie $ledzacych wskazniki referencyjne

21 Instrument Wsparcia Technicznego na mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/240 z dnia 10
lutego 2021 r. ustanawiajacego Instrument Wsparcia Technicznego (Dz.U. L 57 z 18.2.2021).

22 W zawiadomieniu Komisji C(2023) 3719 w sprawie interpretacji iwykonania niektorych przepisow prawnych
rozporzadzenia W Sprawie systematyki oraz jego powigzan z rozporzadzeniem W Sprawie ujawniania informacji zwigzanych
ze zrownowazonym rozwojem W Sektorze ustug finansowych (SFDR) wyjasniono, ze inwestycje w ,,zrOwnowazona
srodowiskowo” dziatalno$¢ gospodarcza zgodna z systematyka mozna automatycznie zakwalifikowaé jako ,,zrownowazone
inwestycje” na podstawie SFDR.



transformacji  klimatycznej iwskazniki referencyjne dostosowane do porozumienia
paryskiego?.

Komisja begdzie kontynuowata prace nad zwickszeniem uzytecznos$ci systematyki i Szerszych
ram zrownowazonego finansowania, przy wsparciu Europejskich Urzedéw Nadzoru (EUN)
i platformy ds. zréwnowazonego finansowania oraz W oparciu o dalsze zaangazowanie
zainteresowanych stron. Kompleksowa ocena SFDR ogloszona w grudniu 2022 r. stanowi
istotng cze$¢ tych staran. W ramach oceny SFDR jesienig 2023 r. rozpoczng si¢ konsultacje
publiczne.

Finansowanie transformaciji

Transformacja w strong neutralnej dla klimatu i zrdwnowazonej gospodarki wymaga pilnych
inwestycji na duzg skale w zielone technologie i zrbwnowazong dziatalno$¢ gospodarcza.
Wymaga réwniez inwestycji W dziatalno§¢ na rzecz przejscia, zgodnie z rozporzadzeniem
w sprawie systematyki?*, w przypadku ktdrej zielone technologie nie s3 jeszcze dostepne.
Sektor finansowy moze wspiera¢ rozwoj takich technologii. Dzisiejszy pakiet jest kolejnym
krokiem w kierunku wiodacych $wiatowych ram prawnych ulatwiajacych finansowanie
transformacji.

Finansowanie transformacji moga pozyskiwaé¢ nie tylko przedsigbiorstwa osiagajace
najlepsze wyniki w zwigzane ze zrownowazonym rozwojem, ale takze przedsigbiorstwa
0 roznych punktach wyjscia ijasnych celach zréwnowazonego rozwoju. W ramach
regulacyjnych dotyczacych zréwnowazonego finansowania uznano juz inwestycje
w transformacj¢ dziatalnoSci gospodarczej, aktywow i przedsigbiorstw W strone celow
klimatycznych i srodowiskowych, na przyktad poprzez systematyke?. W oparciu o okreslone
w tych ramach informacje inarzedzia dotyczace zréwnowazonego rozwoju prywatni
inwestorzy i instytucje finansowe stopniowo beda w stanie skuteczniej i bardziej
systematycznie identyfikowaé zrownowazone inwestycje i inwestycje w projekty stuzace
transformacji. Te ujawniane informacje inarzedzia stanowig rowniez okazje dla
przedsigbiorstw do przedstawienia inwestorom | zainteresowanym stronom w ujednolicony
sposéb swoich celdw w zakresie zrownowazonego rozwoju i drog transformacji.

Systematyka obejmuje dziatalno§¢ na rzecz przejscia, dla ktérej nie istnieja obecnie
alternatywne niskoemisyjne rozwigzania wykonalne pod wzgledem technologicznym
i ekonomicznym, ale w przypadku ktorej mozna jednak osiaggna¢ znaczng poprawe W celu

23 Dnia 5 kwietnia 2023 r. Komisja przyjeta zestaw pytan i odpowiedzi, aby wyjasni¢, ze w SFDR uznaje sie, ze produkty
pasywnie $ledzace wskazniki referencyjne transformacji klimatycznej iwskazniki referencyjne dostosowane do
porozumienia paryskiego maja na celu ,,zrownowazone inwestycje” zgodnie z definicja zawarta w SFDR.

24 Dziatalno$é na rzecz przejicia zdefiniowano w art. 10 ust. 2 rozporzadzenia W sprawie systematyki jako dzialalno$é, dla
ktorej nie istniejg alternatywne niskoemisyjne rozwiazania wykonalne pod wzgledem technologicznym i ekonomicznym,
jezeli wspomaga ona przejécie do gospodarki neutralnej dla klimatu zgodnie ze $ciezka prowadzaca do ograniczenia wzrostu
temperatury do 1,5 °C powyzej poziomoéw sprzed epoki przemystowej, wtym poprzez stopniowe wycofywanie emisji
gazow cieplarnianych, w szczeg6lno$ci emisji ze statych paliw kopalnych, oraz jezeli taka dziatalno$¢: wytwarza emisje
gazow cieplarnianych na poziomie odpowiadajacym najlepszym wynikom w danym sektorze lub danej gat¢zi przemystu; nie
utrudnia rozwoju i wdrazania alternatywnych rozwigzan niskoemisyjnych; oraz nie prowadzi do uzaleznienia od aktywow
wysokoemisyjnych, z uwzglednieniem ekonomicznego cyklu zycia tych aktywow.

%5 Systematyka obejmuje sze$¢ celéw s$rodowiskowych: tagodzenie zmian klimatu; adaptacja do zmian klimatu;
zrownowazone wykorzystywanie i ochrona zasobdw wodnych i morskich; przejscie na gospodarke 0 obiegu zamknigtym;
zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrola; ochrona i odbudowa bior6znorodnosci i ekosystemow.



przejscia do gospodarki neutralnej dla klimatu?®. Ponadto w ramach systematyki uznaje si¢
inwestycje w dziatalno$¢ gospodarczg, ktora stanie si¢ zgodna z Systematykg w ciggu 5
(wyjatkowo 10) lat. Takie inwestycje moga by¢ ujawniane jako wydatki kapitatowe zgodne
z systematyka i moga by¢ finansowane w drodze emisji europejskich zielonych obligacji.
Takie obligacje mozna nastepnie wiaczy¢ do sktadu wskaznika referencyjnego lub produktu
finansowego, ktory obejmuje aspekt zrownowazonego rozwoju, lub stuzy osiggnigciu celow
zréwnowazonego rozwoju.

Na poczatkowym etapie transformacji poziomy zgodno$ci z systematyka pod wzgledem
przychodow beda nizsze, zwlaszcza w przypadku niektorych przedsiebiorstw i sektorow
gospodarki. Oczekuje si¢ juz jednak, ze poziomy zgodnosci beda wyzsze pod wzglgdem
wydatkow kapitalowych. Potwierdzaja to pierwsze dane, z ktorych wynika, ze duza liczba
przedsiebiorstw zglasza wydatki kapitatowe zgodne z systematyka, ktore sa znacznie wyzsze
niz ich przychody zgodne z systematyka, zwtaszcza w sektorach o wysokim poziomie emisji,
w ktorych finansowanie transformacji jest najbardziej potrzebne, oraz ze Srednia zgodnosé
z systematyka W przypadku niektorych sektorow jest znacznie wyzsza pod wzgledem
wydatkow kapitalowych w poréwnaniu z przychodami. Na przyktad w sektorze ustug
uzyteczno$ci publicznej $rednie wydatki kapitalowe zgodne z systematyka wynosza 70 %
w porownaniu z przychodami zgodnymi z systematyka wynoszacymi 40 %, aw sektorze
energetycznym Srednie wydatki kapitalowe zgodne z systematyka wynosza 23 %
w poréwnaniu z przychodami zgodnymi z systematyka wynoszacymi 7 %2

Istnieja rowniez istotne synergie migdzy narzedziami i ujawnianymi informacjami, na
przyktad w kontekscie przedsigbiorstw decydujacych si¢ na ustalenie celow transformacji
i opracowanie planéw transformacji. Dotychczas ponad 13 000 przedsigebiorstw na catym
$wiecie wyznaczylto cele transformacji?®, a niektore z nich zdecydowaty sie na opracowanie
planu transformacji w celu okreslenia tych celow. Przygotowywane europejskie standardy
sprawozdawczosci W zakresie zréwnowazonego rozwoju zapewnig przedsigbiorstwom
mozliwos¢ informowania 0 planach i celach transformacji klimatycznej, jesli je maja,
w ujednolicony sposob. Moze to pomodc tym przedsigbiorstwom w uzyskaniu finansowania
od podmiotow rynku finansowego w celu wsparcia ich staran na rzecz transformacji.
Platforma ds. zréwnowazonego finansowania bedzie monitorowata praktyki rynkowe
zwigzane z celami i planami transformacji, a takze przeptywy kapitatu na realizacj¢ unijnych
celow zrownowazonego rozwoju.

Akty delegowane w sprawie unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego rozwoju
w dziedzinie srodowiska i klimatu

Systematyka stanowi podstawe unijnych ram zréwnowazonego finansowania | wazne
narzgdzie stuzace przejrzystosci rynku, ktore pomaga kierowaé inwestycje do dziatalno$ci
gospodarczej najbardziej potrzebnej do zielonej transformacji. Akt delegowany w sprawie
unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego rozwoju W dziedzinie klimatu odnoszacy
si¢ do tagodzenia zmian klimatu iadaptacji do nich obowigzuje od stycznia 2022r.

26 7ob. przypis 24.

27 Dane oparte na sprawozdawczos$ci 455 przedsigbiorstw dotyczacej zgodnosci z Systematyka do dnia 16 maja 2023,
zrodto: ogélnoswiatowe badanie inwestycji Goldman Sachs GS SUSTAIN.

28 7rodto: Portal Global Climate Action, Ramowa konwencja Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu.



i obejmuje tacznie 107 rodzajow dziatalnosci gospodarczej, ktore odpowiadajg za 64 %
emisji gazow cieplarnianych w UE-27?°. Przyjecie aktu delegowanego W sprawie unijnej
systematyki dotyczgcej zrownowazonego rozwoju W dziedzinie srodowiska, ktory obejmuje
kryteria dotyczace pozostalych czterech celéw srodowiskowych, jest kluczowym krokiem
W rozwoju ram systematyki. Wiaczenie wigkszej liczby rodzajow dziatalnosci gospodarcze;j
obejmujgcych wszystkie sze$¢ celow $rodowiskowych, a w zwigzku z tym wigkszej liczby
sektorow gospodarki i przedsigbiorstw, zwigkszy potencjal zrownowazonych inwestycji w
UE. W uzupehieniu powyzszego ukierunkowane zmiany aktu delegowanego W sprawie
unijnej systematyki dotyczacej zmiany klimatu rozszerzaja zakres na dotychczas
nieuwzgledniong dzialalnoé¢ gospodarcza®. Uzupeienia te ulatwia inwestycje W zielone
technologie, zdolno$¢ produkcji neutralng emisyjnie idostawy energii odnawialnej,
wzmacniajac polityke przemystowa UE ogloszong w Planie przemystowym Zielonego Ladu
na miare epoki neutralnosci emisyjnej®l.

Akty delegowane opieraja si¢ W bardzo duzej mierze na zaleceniach platformy ds.
zrownowazonego finansowania®?. Przedstawiony dzi$ pakiet nie obejmuje jednak wszystkich
rodzajow dziatalnosci gospodarczej, w odniesieniu do ktorych platforma wydata zalecenia.
Komisja nadata priorytet rodzajom dzialalnosci gospodarczej majacym najwigkszy potencjal
whniesienia istotnego wktadu iw odniesieniu do ktérych w krotkim czasie mozliwe byto
zatwierdzenie lub dopracowanie zalecanych kryteriow. Dziatalno$¢ gospodarcza, ktoéra
wymaga glebszej oceny i kalibracji kryteriow, bedzie nadal oceniana i poddawana
przegladowi przez Komisje W celu zajecia si¢ nig na pozniejszym etapie.

Systematyka okresla kryteria, ktore dzialalno$¢ gospodarcza musi spelié, aby sta¢ sie¢
zrOwnowazong, a tym samym wyznacza drogg jej transformacji. Poziom aktywow zgodnych
z systematyka bedzie wzrastal wraz z postepami w zakresie transformacji w strone neutralne;j
dla klimatu i zrownowazonej gospodarki. Nowe sektory i rodzaje dziatalnosci gospodarczej
beda dodawane, aistniejace udoskonalane i aktualizowane, w razie potrzeby zgodnie
z rozwojem regulacyjnym i technologicznym; jest to kwestia, w ktorej platforma ds.

zréwnowazonego finansowania bedzie doradzaé w ramach swoich aktualnych uprawnien®,

Systematyka jest przede wszystkim narzgdziem dla przedsiebiorstw, aby utatwi¢ im dostep
do finansowania zielonej transformacji, oraz dla sektora finansowego, aby wspierac
budowanie portfeli zrownowazonego finansowania | mierzy¢ stopien zrownowazonego
charakteru inwestycji. Nie jest to obowigzkowy wykaz inwestycji. Inwestorzy moga réwniez
korzysta¢ z systematyki w celu podejmowania bardziej $wiadomych decyzji inwestycyjnych.

2% Na podstawie kodow NACE Rev. 2 zawartych w akcie delegowanym w sprawie unijnej systematyki dotyczacej zmiany
klimatu i danych Eurostatu z 2021 r., https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/env_ac_ainah_r2/default/table?lang=en
30 Aktem delegowanym wprowadzono réwniez ukierunkowane zmiany i poprawki pisarskie do wybranych istniejacych
kryteridw klimatycznych.

31 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego i Komitetu Region6éw, Plan przemystowy Zielonego Ladu na miare epoki neutralnosci emisyjnej, COM(2023)
62 final.

32 Zob. https:/finance.ec.europa.eu/system/files/2022-03/220330-sustainable-finance-platform-finance-report-remaining-
environmental-objectives-taxonomy-annex_en.pdf oraz https:/finance.ec.europa.eu/system/files/2022-11/221128-
sustainable-finance-platform-technical-working-group_en.pdf. Sprawozdania platformy wspomagaja prace Komisji, ale

maja charakter doradczy. Nie sa one wigzace dla Komisji w kwestii wiaczenia okre$lonych sektorow i rodzajow dziatalno$ci
do unijnej systematyki dotyczacej zrOwnowazonego rozwoju.

3 Zainteresowane strony bedg miaty réwniez mozliwo$¢ powiadomienia platformy ds. zrownowazonego finansowania
0 rodzajach dziatalnosci, ktore ich zdaniem nalezy uwzgledni¢ w unijnej systematyce dotyczacej zrownowazonego rozwoju.



https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/env_ac_ainah_r2/default/table?lang=en
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-03/220330-sustainable-finance-platform-finance-report-remaining-environmental-objectives-taxonomy-annex_en.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-03/220330-sustainable-finance-platform-finance-report-remaining-environmental-objectives-taxonomy-annex_en.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-11/221128-sustainable-finance-platform-technical-working-group_en.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-11/221128-sustainable-finance-platform-technical-working-group_en.pdf

Moga nadal inwestowaé W przedsi¢biorstwa, ktore prowadzg dziatalnos¢ 0 roznym stopniu
efektywnosci srodowiskowej lub dziatalno$é, ktora nie jest zgodna z Kryteriami systematyki.
Sam fakt, ze dzialalno$¢ przedsigbiorstwa nie jest zgodna z Systematyka, nie oznacza, ze
mozna wyciggna¢ wnioski dotyczace efektywnosci srodowiskowej przedsigbiorstwa lub jego
mozliwosci uzyskania dostepu do finansowania. Przedsi¢biorstwa moga dobrowolnie
korzysta¢ z systematyki jako narzedzia do okre$lania celow transformacji w odniesieniu do
dziatalnosci  gospodarczej, na przyklad w potaczeniu z planem transformacji.
W towarzyszacym zaleceniu Komisji dotyczacym finansowania transformacji wyjasniono
doktadniej, w jaki sposob mozna dobrowolnie wykorzysta¢ do tego celu systematyke.

W przypadku duzych przedsigbiorstw niefinansowych ujawnianie stopnia zgodnos$ci
z systematykg W odniesieniu do celéw klimatycznych rozpoczeto sie w 2023 r. Ujawnianie
informacji b¢dzie stopniowo wprowadzane w nadchodzacych latach w odniesieniu do innych
podmiotéw i celow srodowiskowych. Systematyka izwigzane z nig wymogi dotyczace
ujawniania informacji beda nadal upowszechniane, aby pomdc MSP w dobrowolnym
korzystaniu z tych ram bez naktadania na nie obcigzen.

Roéwnolegle Komisja bedzie nadal angazowac si¢ W prace swiatowych foréw, aby zachecac
do przyjmowania systematyki na szczeblu migdzynarodowym i udoskonala¢ podejscia do jej
interoperacyjnosci. Odpowiednie wykorzystanie zasad systematyki bedzie réwniez nadal
stanowito element prac migdzynarodowej platformy ds. zrdwnowazonego finansowania.

Ratingi z zakresu ochrony srodowiska. polityki spolecznej i }adu korporacyjnego oraz
ratingi kredytowe

W zwigzku z postgpami we wdrazaniu ram zrownowazonego finansowania nalezy dokonac
przegladu funkcjonowania rynku ratingébw ESG®*. Przejrzyste, wiarygodne i jakosciowe
ratingi ESG maja wplyw na skutecznos$¢ i integralno$¢ rynkow finansowych oraz ochrong
inwestorow.

W nastepstwie konsultacji, badan i dziatan informacyjnych Komisja przyjeta dzi§ wniosek
dotyczacy rozporzadzenia w sprawie funkcjonowania rynku ratingdbw ESG. Gléwnym celem
wniosku Komisji jest zwigkszenie przejrzystosci W zakresie metodyk, celéw i cech ratingdw
ESG oraz odnos$nych zrodet danych. Ponadto ma on na celu zwigkszenie jasnosci W zakresie
dziatalno$ci dostawcow ratingdw ESG, w szczegolnosci w celu zapobiegania potencjalnym
zagrozeniom zwigzanym z Konfliktami intereséw oraz ograniczania tych zagrozen. Efektem
przejrzystszego ekosystemu ratingdw ESG bedzie jasniejsza identyfikacja trzech wymiarow
zréwnowazonosci®>.

34 Wniosek nie obejmuje dostawcéw danych ESG. Dowody przemawiajace za interwencja regulacyjng W tym obszarze byly
mniej przekonujace, a szereg innych inicjatyw, takich jak CSRD lub europejski pojedynczy punkt dostepu (ESAP), powinien
przyczyni¢ si¢ do poprawy jakosci i dostgpnosci danych dotyczacych zrownowazonego rozwoju. Inicjatywa ta nie obejmuje
réwniez wewnetrznych ratingdw opracowanych przez instytucje finansowe, takie jak banki lub podmioty zarzadzajace
aktywami, poniewaz instytucje te wykorzystuja wspomniane ratingi do podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych
wilasnych produktow, ratingi te wigzg si¢ z mniejszym ryzykiem potencjalnych konfliktoéw interesow i nie stuzg temu
samemu celowi, co ratingi ESG, ktore skierowane sa do inwestorow instytucjonalnych oraz przedsigbiorstw.

35 Komisja przeprowadza badanie majace na celu ocene aktualnej sytuacji W spolecznym wymiarze inwestycji z zakresu
ochrony s$rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego w UE, koncentrujac si¢ na lukach inwestycyjnych,
wyzwaniach stojacych przed uczestnikami rynku i praktykach rynkowych. W ramach powyzszego badania zbadane zostana
sposoby wzmocnienia ram inwestycji spotecznych na rynkach kapitalowych oraz okreslone przeszkody i mozliwe warianty
strategiczne w odniesieniu do przysztych dziatan.



Na podstawie zestawu zalecen dla dostawcOw ratingdbw ESG i organow regulacyjnych
opublikowanego w listopadzie 2021 r. przez Migdzynarodowa Organizacj¢ Komisji Papierow
Wartosciowych (IOSCO) we wniosku przewidziano udzielanie zezwolen dostawcom
ratingbw ESG inadzor nad nimi przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierdéw
Warto§ciowych (ESMA). Ponadto we wspominanym wniosku przewidziano wymogi
dotyczace ujawniania informacji na temat metodyk i celow ratingbw oraz wprowadzono
oparte na zasadach wymogi organizacyjne dotyczace ich dziatalnos$ci. Biorgc pod uwage
strukture 1 zlozono$¢ rynku ratingdéw ESG, ktéry obejmuje wiele mniejszych dostawcow
ratingbw ESG, w przedmiotowej inicjatywie uwzgledniono szereg zabezpieczen i srodkdw
ograniczajacych ryzyko dla tych mniejszych uczestnikow rynku. Celem jest wspieranie
dostgpnosci | promowanie innowacji na odno$nym rynku, szczegélnie na poczatkowym
etapie stosowania rozporzadzenia.

W ostatnich latach nastapity rowniez zmiany i ulepszenia zwigzane 2z ujawnianiem
i wigczaniem czynnikow ESG do ratingdbw kredytowych. Niektore agencje ratingowe
ujawniaja informacje wykraczajagce poza wymogi okreslone W rozporzadzeniu (WE)
nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych® oraz w wytycznych ESMA. W rezultacie
Komisja zwraca si¢ do ESMA o doradztwo w sprawie zasad dotyczacych prezentacji
ratingbw kredytowych i perspektyw ratingowych, atakze zasad dotyczacych oceny
zgodnosci metodyk stosowanych przez agencje ratingowe. Ma to na celu wyeliminowanie
niedociggni¢é, jezeli chodzi o: (i) sposob, wjaki czynniki ESG uwzglednia sig¢
w metodykach; oraz (ii) ujawnianie, w jaki sposob czynniki ESG wplywaja na ratingi
kredytowe®’.

Przygotowywane europejskie standardy sprawozdawczos$ci w zakresie zrownowazonego
rozwoju

Zrownowazony rozwd@j jest waznym czynnikiem konkurencyjnos$ci przedsigbiorstw
w dluzszej perspektywie, azrdwnowazono$¢ i konkurencyjno$¢ moga iS¢ W parze.
Ujawnianie informacji na temat zrOwnowazonego rozwoju stanowi kluczowe zrdodlo
informacji dla instytucji finansowych, ktére to informacje pomagaja tym instytucjom
przeznaczy¢ kapital na inwestycje W transformacje oraz tworzy¢ produkty finansowe
z uwzglednieniem celéw zrownowazonego rozwoju. CSRD jest waznym kamieniem
milowym w zapewnianiu przejrzystosci W zakresie ryzyk dla zrownowazonego rozwoju, jego
wplywu i zwigzanych z nim mozliwosci dla przedsigbiorstw. Jest to takze podstawa dla
przedsi¢biorstw do dostarczania wiarygodnych, doktadnych i poréwnywalnych wysokiej
jakosci informacji na temat zrownowazonego rozwoju uczestnikom rynku finansowego
I innym zainteresowanym stronom.

Standaryzacja informacji na temat zrGwnowazonego rozwoju, ktdre maja by¢ zgtaszane przez
przedsigbiorstwa, jest kluczowym elementem ram prawnych | wkrétce bedzie mozliwa dzigki
przygotowywanym europejskim standardom sprawozdawczosci W zakresie zrownowazonego
rozwoju (ESRS). Komisja prowadzi obecnie konsultacje z zainteresowanymi stronami
W sprawie ostatecznej wersji pierwszego zestawu ESRS na podstawie projektow standardow

36 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie agencji
ratingowych (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1).

37 Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) nr 447/2012 z dnia 21 marca 2012 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych.
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przygotowanych przez EFRAG. Standardy te pozwolg zapewni¢ przedsigbiorstwom
wytyczne potrzebne przy okreSlaniu, jakie dane zglasza¢ ijak zapewnié, by informacje
dostarczane przez te przedsi¢biorstwa byty dla nich istotne oraz uzyteczne dla instytucji
finansowych. Komisja i EFRAG $cisle wspotpracowaly z Miedzynarodowa Rada ds.
Standardéw w zakresie Zréwnowazonosci (ISSB) oraz Globalng Inicjatywg Sprawozdawcza
w celu zapewnienia bardzo wysokiego poziomu interoperacyjnosci mi¢dzy poszczegdlnymi
zestawami standardow. Ostatecznym zamiarem Komisji jest to, ze gdy przedsigbiorstwo
zglasza informacje na temat zrbwnowazonego rozwoju zgodnie z ESRS, bedzie to uznawane
za zgodne z globalnymi standardami.

Oczekuje sie, ze sprawozdawczos¢ W zakresie zrownowazonego rozwoju przelozy sie na
zwiekszenie dostgpu przedsiebiorstw do kapitalu finansowego oraz ulepszenie okreslania
wlasnego ryzyka iwlasnych mozliwosci oraz zarzadzania nimi, co pomoze zwigkszyc
przewage konkurencyjng poprzez przyczynianie si¢ do transformacji. Komisja dotozyta
staran z mys$lg 0 zapewnieniu, by akt delegowany wsprawie ESRS pozwalat
W proporcjonalny sposob realizowaé zamierzone cele polityk oraz w jak najwickszym
stopniu zminimalizowa¢ obcigzenia regulacyjne. Komisja rozwazyla podejscie do istotnosci,
stopniowe wprowadzenie dodatkowych elementoéw, dobrowolno$¢ niektérych ujawnien,
dodatkowg elastyczno$¢ w ramach niektérych wymogoéw dotyczacych ujawniania informacji
oraz zwigkszenie interoperacyjnosci z ISSB, a przed sfinalizowaniem aktu delegowanego
doktadnie przeanalizuje uwagi otrzymane w ramach konsultacji publicznych. Jednolite
standardy pomogg rowniez ograniczy¢ rosngce koszty, z jakimi borykajg si¢ przedsiebiorstwa
w zwigzku z koniecznoscia spetnienia wielu indywidualnych zapytan dotyczacych informacji
ze strony roznych zainteresowanych stron.

Ponadto opracowane zostana odrebne standardy dla MSP notowanych na rynku
regulowanym, ktore bedg proporcjonalne i odpowiednie do mozliwosci i cech MSP oraz do
skali i ztozonosci ich dziatalnosci. W standardach nacisk zostanie potozony na informacje
istotne z punktu widzenia finansowania potrzebne instytucjom finansowym?®; ustanowiony
zostanie w nich rowniez limit informacji, ktérych ujawnienia przez duze przedsigbiorstwa od
MSP w ich tancuchach wartoéci mozna wymaga¢ w ESRS. Jest to wazne zabezpieczenie
okreslone w CSRD wcelu ograniczenia posredniego wptywu na MSP wymogow
sprawozdawczych dotyczacych tancucha wartosci natozonych na duze przedsigbiorstwa.
MSP nienotowane na rynku regulowanym, ktére nie sa objete zakresem dyrektywy, moga
jednak spotka¢ si¢ z wigksza liczbg zapytan dotyczacych informacji ze strony wigkszych
przedsigbiorstw W ich tancuchach wartosci oraz ze strony instytucji finansowych. Komisja
zdaje sobie sprawe z wyzwan, przed jakimi moga stanaé MSP nienotowane na rynku
regulowanym ze wzglgedu na ich wielkos$¢ i bardziej ograniczone zasoby. W zwiagzku z tym
Komisja zacheca duze przedsigbiorstwa i posrednikow finansowych do stosowania zasady
proporcjonalnoéci W kontaktach z MSP oraz do powsciagliwosci W zwracaniu = sie
o informacje od partneréw z tancucha wartosci bedacych MSP.

38 W zwigzku z tym obowiazek zgtaszania informacji na temat zréwnowazonego rozwoju W przypadku MSP notowanych na
rynku regulowanym zacznie obowigzywac dopiero od roku budzetowego 2026. W dyrektywie przewidziano kolejny
dwuletni okres na zastosowanie klauzuli opt-out, co 0znacza, ze MSP notowane na rynku regulowanym nie musza zglaszaé
informacji na temat zrownowazonego rozwoju do roku budzetowego 2028.
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Ponadto MSP moga chcie¢ zgtaszaé¢ kluczowe informacje na temat zrOwnowazonego rozwoju
w celu pozyskania zrownowazonego finansowania lub finansowania transformacji. W tym
celu jednym z priorytetdw Komisji jest opracowanie przez EFRAG dobrowolnego standardu
dla MSP nienotowanych na rynku regulowanym, ktére moga wykorzysta¢é go do
standaryzacji informacji na temat zréwnowazonego rozwoju, ktore chcag zglaszaé, 1 co moze
utatwi¢ im udziat w transformacji w strone gospodarki zréwnowazone;.

Podsumowanie

Woczesne dowody wskazujg, ze unijny program na rzecz zroOwnowazonego finansowania
sprawdza si¢ W praktyce, anarzedzia zréwnowazonego finansowania zaczynajg ulatwiaé
inwestycje w transformacje W strone neutralnej dla klimatu i zrGwnowazonej gospodarki.
Unijne ramy zréwnowazonego finansowania beda nadal rozwijane i udoskonalane z mysla
0 zapewnieniu ich skuteczno$ci W 0sigganiu zamierzonych celow i w utatwianiu realizacji
celéw Europejskiego Zielonego Ladu.

Komisja jest zaangazowana W $cista wspolprace na poziomie migdzynarodowym.
Opracowanie ram zrownowazonego finansowania wspolnie z innymi mi¢dzynarodowymi
partnerami i jurysdykcjami w mozliwie najszerszym zakresie pomoze zapewnic
mig¢dzynarodowa interoperacyjno$¢, umozliwi UE pelne wykorzystanie potencjalu
migdzynarodowego finansowania transformacji oraz pozwoli uniknag¢ zlozonosci,
fragmentacji rynkow i dodatkowych kosztow dla przedsigbiorstw.

Komisja bedzie w dalszym ciggu zapewnia¢ praktyczne wytyczne dla uczestnikow rynku,
aby wspiera¢ stosowanie istniejacych przepisow w jasny i skuteczny sposob. Bedzie rowniez
nadal ocenia¢ luki i zastrzezenia dotyczace uzyteczno$ci I niepewnosci oraz sposoby
odniesienia si¢ do nich. Szczegdlny nacisk zostanie potozony na ocen¢ tego, W jaki sposob
uczyni¢ ramy zréwnowazonego finansowania bardziej uzytecznymi i wlaczajacymi dla MSP
bez nadmiernego obcigzania tych przedsigbiorstw. Kolejnym priorytetem begdzie kontynuacja
prac nad utatwieniem finansowania transformacji, w tym przez zbadanie, w jaki sposéb lepiej
zintegrowa¢ wspomniang systematyke z powyzszymi ramami W prosty iprzyjazny dla
uzytkownika sposob. Platforma ds. zrownowazonego finansowania i Europejskie Urzedy
Nadzoru zapewnia kluczowy wktad w tym konteksécie. W tym celu przeprowadzony zostanie
szereg dziatan informacyjnych skierowanych do publicznych i prywatnych zainteresowanych
stron.

Prace te beda takze obejmowacl S$cista wspdlprace z partnerami mi¢dzynarodowymi za
posrednictwem miedzynarodowej platformy ds. zrownowazonego finansowania oraz
wramach grupy G-20, jak roéwniez z wielostronnymi bankami rozwoju i unijnymi
instytucjami finansowania rozwoju, zwlaszcza w kontekscie Instrumentu Sasiedztwa oraz
Wspotpracy Miedzynarodowej i Rozwojowej (ISWMR — ,,Globalny wymiar Europy”) oraz
Global Gateway. Komisja bedzie nadal pracowaé¢ nad tym, w jaki sposéb moze pomoc
krajom partnerskim, w szczegolnosci krajom 0 niskim i srednim dochodzie, w opracowaniu
solidnych i wiarygodnych ram zrownowazonego finansowania w celu poprawy globalnej
poréwnywalnosci i interoperacyjnosci.

Kolejne kroki opisane powyzej pozwola jeszcze bardziej ugruntowa¢ praktyczne
zastosowanie ram zroéwnowazonego finansowania przez przedsigbiorstwa, posrednikow
finansowych i inwestoré6w, umozliwiajac tym samym zwigkszenie skali znacznych inwestycji
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niezbednych do dalszej zielonej transformacji oraz utorowania drogi do neutralnej dla
klimatu i zrGwnowazonej gospodarki do 2050 r.
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