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Wprowadzenie i podstawa prawna

W dniu 26 lutego 2025 r. Komisja Europejska opublikowala wniosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady zmieniajacej dyrektywy (UE) 2022/2464 i (UE) 20241760 w odniesieniu do dat, od ktérych pafistwa cztonkowskie
maja stosowaé niektére wymogi dotyczace sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju
i niektére wymogi w zakresie nalezytej starannosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (') (zwany dalej
,proponowanym odroczeniem CSRD i CSDDD”) oraz wniosek dotyczacy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajacej dyrektywy 2006/43/WE, 2013/34/UE, (UE) 2022/2464 i (UE) 2024/1760 w odniesieniu do niektdrych
wymogow dotyczacych sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju i niektérych wymogéw
w zakresie nalezytej starannosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (%) (zwany dalej ,proponowanymi
zmianami w CSRD i CSDDD” oraz, wraz z proponowanym odroczeniem CSRD i CSDDD, ,proponowanymi
dyrektywami”).

Europejski Bank Centralny (EBC) postanowil wydal opini¢ w sprawie proponowanych dyrektyw z inicjatywy wlasne;j.
Wiasciwo$¢ EBC do wydania opinii wynika z art. 127 ust. 4 oraz art. 282 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, jako ze proponowane dyrektywy zawieraja przepisy wchodzace w zakres kompetencji EBC, w tym
w szczegllnosci dotyczacych realizacji polityki pienieznej zgodnie z art. 127 ust. 2 tiret pierwsze oraz art. 282 ust. 1
Traktatu, nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi zgodnie z art. 127 ust. 6 Traktatu, przyczyniania si¢
do sprawnego prowadzenia przez wlasciwe organy polityki w odniesieniu do stabilnosci systemu finansowego zgodnie
z art. 127 ust. 5 Traktatu, a takze zbierania informacji statystycznych zgodnie z art. 5 Statutu Europejskiego Systemu
Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego (zwanego dalej ,Statutem ESBC”). Rada Prezeséw wydala
niniejszg opini¢ zgodnie ze zdaniem pierwszym art. 17 ust. 5 Regulaminu Europejskiego Banku Centralnego.

1.  Uwagi ogélne

1.1. EBC popiera cel Komisji, jakim jest zwigkszenie dlugoterminowej konkurencyjno$ci gospodarki europejskiej przy
jednoczesnym utrzymaniu celéw Europejskiego Zielonego tadu () i Planu dzialania w zakresie finansowania
zréwnowazonego wzrostu gospodarczego (*). Zréwnowazony, dlugoterminowy wzrost gospodarczy i odpornosé
sprzyjaja stabilnosci cen i skutecznosci polityki pienieznej EBC. Z tego powodu EBC popiera wysitki Komisji
zmierzajagce do optymalizacji i uproszczenia wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci w  zakresie
zréwnowazonego rozwoju i wymogéw dotyczacych nalezytej staranno$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju,
a tym samym zapewnienia proporcjonalnosci kosztéw przestrzegania przepiséw ponoszonych przez
przedsigbiorstwa.

1.2.  EBC popiera takze caloSciowe podejscie Komisji do zwigkszania konkurencyjno$ci Europy. Opierajac si¢ na
sprawozdaniach Letty (°) i Draghiego (°), komunikat Komisji w sprawie Kompasu konkurencyjnosci dla UE ()
okresla konkretny plan dzialania na rzecz wspierania europejskiej innowacyjnosci, dekarbonizacji i europejskiego
bezpieczenstwa gospodarczego. Postep w kluczowych obszarach, takich jak rozwdj unii oszczednosci
i inwestycji () oraz obnizenie barier na jednolitym rynku, ma zasadnicze znaczenie dla osiagniecia tych celéw
i wspierania konkurencyjnosci. Wazng rol¢ moze réwniez odegraé uproszczenie otoczenia regulacyjnego, pod
warunkiem zachowania podstawowych celéw odpowiednich przepiséw.

() COM(2025) 80 final z dnia 26 lutego 2025 .

() COM(2025) 81 final z dnia 26 lutego 2025 r.

(®) Komunikat Komisji ,Europejski Zielony Lad”, COM(2019) 640 final z dnia 11 grudnia 2019 r.

() Komunikat Komisji ,Strategia dotyczaca finansowania transformacji w strong gospodarki zréwnowazonej”, COM/2021/390 final

z dnia 6 lipca 2021 r.

() Enrico Letta, ,Much more than a market”, kwieciet 2024 r., publikacja dost¢pna na stronie internetowej Rady pod adresem:
www.consilium.europa.eu.

(®) Mario Draghi, ,The future of European competitiveness”, wrzesieti 2024 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej Rady pod

adresem: www.commission.europa.eu.

Komunikat Komisji ,Kompas konkurencyjnosci dla UE”, COM(2025) 30 final z dnia 29 stycznia 2025 r.

Komunikat Komisji ,Unia oszczednosci i inwestycji: Strategia na rzecz zwigkszenia zamoznosci obywateli i konkurencyjnosci

gospodarczej w UE”, COM(2025) 124 final z dnia 19 marca 2025 .
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1.3.  Przy upraszczaniu prawodawstwa dotyczacego zréwnowazonego rozwoju wazne jest znalezienie wlasciwej réwnowagi,
aby zapewni¢ utrzymanie korzySci plynacych ze sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju dla
gospodarki europejskiej i dla systemu finansowego przy jednoczesnym zapewnieniu proporcjonalnosci tych przepisow.
Dobrze skalibrowane wymogi dotyczace sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju mogag wspieraé
priorytety Unii, w tym te okre$lone w Kompasie konkurencyjnosci. W szczegdlnosci dostgpno$é zharmonizowanych,
znormalizowanych i wiarygodnych informacji na temat zréwnowazonego rozwoju przyczynia si¢ do realizacji celow
unii oszczednosci i inwestycji poprzez zapewnienie inwestorom dostepu do rzetelnych danych, na podstawie ktérych
mogg podejmowaé decyzje inwestycyjne (°). Ma to zasadnicze znaczenie dla ulatwienia alokacji kapitatu na najbardziej
satysfakcjonujace projekty w Unii. Pakt dla czystego przemystu (1%) bedzie wymagal znacznych inwestycji w czyste
technologie, energic odnawialng i energooszczedng infrastrukture, a takze opracowania zachet wspierajacych
energochlonne galezie przemystu na Sciezce transformacji klimatycznej. Ramy sprawozdawczo$ci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju, w szczeg6lnosci standardy sprawozdawczo$ci w zakresie zmiany klimatu, zapewniaja
cenne wskazniki na potrzeby inwestycji w sektory niskoemisyjne, projektéw w dziedzinie energii odnawialnej,
finansowania transformacji oraz innych czystych i ekologicznych inicjatyw, wspierajagc w ten sposéb zaréwno
konkurencyjnos$¢, jak i realizacje celéw klimatycznych Unii. Zharmonizowana sprawozdawczo§¢ zamiast fragmenta-
rycznego gromadzenia indywidualnych danych oraz interoperacyjnosé ze standardami miedzynarodowymi pozwalaja
unikng¢ niepotrzebnych kosztow przestrzegania przepiséw, zaréwno dla przedsigbiorstw skladajacych sprawozdania,
jak i uzytkownikéw danych. Podejécie zharmonizowane pozwala na kompleksowe zrozumienie potencjalnych
zagrozef i mozliwosci z korzyscig dla przedsigbiorstw, uczestnikéw rynku i decydentéw, ulatwiajgc tym samym
podejmowanie $wiadomych i strategicznych decyzji.

1.4.  Oprécz wspierania konkurencyjnoici dobrze skalibrowane ramy sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego
rozwoju s3 niezbedne dla uczestnikow rynku do zrozumienia i wyceny ryzyka finansowego zwigzanego ze
zréwnowazonym rozwojem. Zapewniajac odpowiednia jakos¢ i ilo$¢ informacji na temat zréwnowazonego rozwoju
na poziomie przedsigbiorstw, ramy sprawozdawczo$ci moga zapewni¢ dostep do istotnych, wiarygodnych
i poréwnywalnych informacji dla inwestordw, instytucji kredytowych, innych uczestnikéw rynkéw finansowych
i organéw publicznych, w tym bankéw centralnych i organéw nadzoru ostroznosciowego. Ponadto takie ramy moga
pomoc w zapobieganiu podejmowaniu decyzji inwestycyjnych na podstawie niekompletnych informacji, zapewniajac
tym samym, by takie decyzje odpowiednio uwzglednialy ryzyko zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem. Brak
informacji na temat zréwnowazonego rozwoju moglby z kolei powodowac ryzyko systemowe zagrazajace stabilnosci
finansowej. Problemy zwigzane z dostgpnoscia, jakoscia i szczegblowoscig danych z zakresu ochrony $rodowiska,
polityki spofecznej i fadu korporacyjnego (ESG), a takze brak poréwnywalnosci i przejrzystosci takich danych,
pozostaja powaznym wyzwaniem nie tylko dla inwestoréw, ale takze dla instytucji kredytowych i finansowych oraz
organéw publicznych (). W zwigzku z tym EBC uwaza, ze dobrze skalibrowane ramy sprawozdawczosci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju maja zasadnicze znaczenie dla wyeliminowania luk w danych w ramach polityki
zréwnowazonego rozwoju, oceny ryzyka i monitorowania ryzyka dla sektora finansowego, zgodnie z celami unijnych
ram zréwnowazonego finansowania (2. W tym wzgledzie istotne jest, aby w przypadku, gdy proponowane zmiany
w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 () (zwanej dalej ,dyrektywa w sprawie
sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju” (CSRD)) maja na celu zmniejszenie kosztéw
sprawozdawczosci ponoszonych przez przedsigbiorstwa, w tym poprzez lancuch wartoSci, nadal wspieraly one
stosowanie polityk i dziatan zwiazanych z identyfikacja ryzyka dla sektora finansowego i zarzadzaniem nim.

1.5. Aby wesprzel osiggniecie celow Komisji oraz zapewni¢ odpowiednia i proporcjonalng kalibracje ram
sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju, EBC przedstawia pewne szczegblowe uwagi techniczne
i sugestie dotyczace proponowanych zmian w CSRD i CSDDD w celu dodatkowego ulepszenia zmienianych ram.

1.6. Ponadto EBC popiera dalsze wysitki Komisji na rzecz optymalizacji i uproszczenia zasad zréwnowazonego
finansowania, aby obnizy¢ koszty sprawozdawczo$ci ponoszone przez przedsigbiorstwa, zwigkszy¢ ich przydatnosé
dla inwestoréw i uzytkownikéw konicowych oraz wspiera¢ zielone inwestycje (). Po pierwsze, zblizajacy si¢ przeglad

() Zob. pkt 1.4 opinii Europejskiego Banku Centralnego CON/2021/27 z dnia 7 wrze$nia 2021 r. w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy

zmieniajacej dyrektywe 2013/34[UE, dyrektywe 2004/109/WE, dyrektywe 2006/43/WE oraz rozporzadzenie (UE) nr 537/2014
w odniesieniu do sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju (Dz.U. C 446 z 3.11.2021, s. 2). Wszystkie
opinie EBC sg dostepne na stronie internetowej EUR-Lex.

(1 Komunikat Komisji ,Pakt dla czystego przemystu: wspdlny plan dzialania na rzecz konkurencyjnosci i dekarbonizacji”, COM(2025) 85
final z dnia 26 lutego 2025 .

(") Zob. réwniez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, ,Report on data availability and feasibility of common methodology for ESG
exposures”, EBA/REP[2025/06, 24 lutego 2024 r., dostgpny na stronie internetowej Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego pod
adresem: www.eba.europa.eu.

(*?) Zob. pkt 1.3 opinii CON/2021/27.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE)
ar 537/2014, 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 2 16.12.2022, s. 15, ELL https:|/data.europa.eu/eli/dir/2022/2464/0j).

(*) EBC, ,Investing in Europe’s green future, Green investment needs, outlook and obstacles to funding the gap”, Occasional Paper Series, nr 367,
5 lutego 2025 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.
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rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 (**) oraz rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2021/2178 (%) zapewni istotne mozliwosci wprowadzenia usprawniert. Po drugie, wlaczenie informacji na temat
zréwnowazonego rozwoju do europejskiego pojedynczego punktu dostepu (European Single Access Point — ESAP)
stwarza mozliwosci znacznego ograniczenia barier w dostgpie do informacji na temat zréwnowazonego rozwoju,
a ostatecznie obnizenia kosztéw gromadzenia i analizy takich informacji (V). Po trzecie, EBC przypomina, ze popiera
wymoég przekazywania danych zgodnie z jednolitym elektronicznym formatem raportowania (¥). Pomoze to
w przetwarzaniu danych i ulatwi standaryzacje w ramach oprogramowania komputerowego dla przedsigbiorstw, co
przyczyni si¢ do obnizenia kosztéw sprawozdawczosci ponoszonych przez przedsigbiorstwa. Aby w pelni wykorzystaé
zalety jednolitego elektronicznego formatu raportowania, EBC zaleca, aby Komisja zbadala mozliwosci udostgpnienia
uzytkownikom koncowym pelnego zbioru danych do analizy w odpowiednim formacie, w szczegdlnosci w celu
ulatwienia zaréwno masowej wymiany danych, jak i bezposredniego dostgpu do nich za posrednictwem
odpowiedniego portalu bazy danych. Mozna to osiggna¢ na przyklad poprzez dalsze ulepszanie funkcji ESAP.

1.7.  EBC zachgca prawodawcoéw unijnych do jak najszybszego osiagniecia porozumienia w sprawie tych projektow,
najpdzniej do korica 2025 roku. Ponadto EBC wzywa panstwa czlonkowskie do terminowej transpozycji CSRD
i popiera zamiar Komisji dotyczacy przygotowania i przyjecia niezbednych aktéw delegowanych w odpowiednim
czasie przed wejsciem w Zycie proponowanych dyrektyw. Dzialania te majg kluczowe znaczenie dla zapewnienia
przedsigbiorstwom pewnosci prawa w odniesieniu do sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju
oraz zapewnienia, aby przedsicbiorstwa podlegajgce dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/1760 (**) (zwanej dalej ,dyrektywa w sprawie nalezytej starannosci przedsigbiorstw w zakresie
zrébwnowazonego rozwoju” (CSDDD)) mialy wystarczajgco duzo czasu na przygotowanie sie do nalezytej
staranno$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju oraz na terminowe wdrozenie planéw transformacji zgodnie
z CSDDD.

2. Znaczenie proponowanych dyrektyw dla celow i zadaf EBC i Eurosystemu

2.1. Kwestie zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem, a w szczegdlnosci kryzys klimatyczny i przyrodniczy, moga
wplywac na sposéb, w jaki banki centralne wykonuja swoje zadania, zwlaszcza w dziedzinie nadzoru bankowego,
stabilnosci finansowe;j, polityki pienieznej i gromadzenia informacgji statystycznych (¥).

2.2.  Znaczenie dla nadzoru bankowego

2.2.1. W kontek$cie swoich zadan w zakresie nadzoru ostrozno$ciowego i wkladu w stabilno§¢ finansowg EBC
zdecydowanie wspiera wysitki UE majace na celu poprawe identyfikacji ryzyka finansowego zwigzanego ze
zrownowazonym rozwojem i zarzadzania nim w celu zwigkszenia bezpieczenstwa i dobrej kondycji instytucji
kredytowych oraz stabilnosci systemu finansowego (*').

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji
zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 317 z 9.12.2019, s. 1, ELL https://data.curopa.cu/elif
reg|2019/2088/0j).

(1% Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2178 z dnia 6 lipca 2021 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2020/852 przez sprecyzowanie treSci i prezentacji informacji dotyczacych zréwnowazonej Srodowiskowo dzialalnosci
gospodarczej, ktére majg by¢ ujawniane przez przedsigbiorstwa podlegajace art. 19a lub 29a dyrektywy 2013/34/UE, oraz okreslenie
metody spelnienia tego obowiazku ujawniania informacji (Dz.U. L 443 z 10.12.2021, s. 9, ELL https://data.curopa.cu/elijreg_del/2021/
2178/0j).

(') Zob. /r(%lvniei pkt 1.3 opinii Europejskiego Banku Centralnego CON/2022/20 z dnia 7 czerwca 2022 r. w sprawie ustanowienia
i funkcjonowania europejskiego pojedynczego punktu dostepu (Dz.U. C 307 z 12.8.2022, s. 3).

(*%) Art. 2 pkt 9 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD, zastepujacy art. 29d dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych
sprawozdan niektorych rodzajéow jednostek, zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajacej
dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.U. L 182z 29.6.2013, 5. 19, ELL https:|/data.curopa.eu/eli/dir/2013/34/oj).

(**) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/1760 z dnia 13 czerwca 2024 r. w sprawie nalezytej starannosci
przedsigbiorstw w  zakresie zréwnowazonego rozwoju oraz zmieniajaca dyrektywe (UE) 2019/1937 i rozporzadzenie
(UE) 2023/2859 (Dz.U. L, 2024/1760 z 5.7.2024, ELI: https:||data.europa.eu/eli/dir/2024/1760/oj).

(*) Zob. pkt 2.4 opinii CON/2021/12 oraz pkt 2 opinii CON/2021/27.

(*') Zob. pkt 2 opinii CON/2021/27, pkt 1.1 opinii Europejskiego Banku Centralnego CON/2022/16 z dnia 27 kwietnia 2022 r.
w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do
uprawnienl nadzorczych, sankcji, oddzialéw z panstw trzecich i ryzyka z zakresu ochrony Srodowiska, polityki spofecznej i fadu
korporacyjnego (Dz.U. C 248 z 30.6.2022, s. 87) oraz pkt 1.2 opinii Europejskiego Banku Centralnego CON/2023/2 z dnia
16 stycznia 2023 r. dotyczacej projektu dyrektywy w sprawie charakterystyki energetycznej budynkéw (Dz.U. C 89 z 10.3.2023, s. 1).
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2.2.2. W zwigzku z powyzszym EBC zdecydowanie poparl inicjatywy ustawodawcze majace na celu wzmocnienie
wymogéw dotyczacych ryzyka ESG dla instytucji kredytowych oraz odpowiedniego mandatu wlaSciwych
organéw (¥). W szczeg6lnosci wlasciwe organy, w tym EBC, sa zobowigzane do zapewnienia, aby instytucje
kredytowe posiadaly solidne rozwigzania w zakresie zarzadzania wewnetrznego i zarzadzania ryzykiem w celu
identyfikacji i pomiaru ryzyka ESG, zarzadzania nim i monitorowania tego ryzyka w perspektywie krétko-, $rednio-
i dlugoterminowej, a takze aby instytucje kredytowe testowaly swoja odpornos$¢ na dtugoterminowe negatywne
skutki czynnikéw ESG (¥). Obejmuje to zrozumienie skutkéw dla ryzyka finansowego szerokiego zakresu
czynnikéw srodowiskowych, w tym utraty réznorodnosci biologicznej i degradacji przyrody, oraz zarzadzanie tymi
skutkami (**). Ponadto wlasciwe organy musza ocenia¢ i monitorowa¢ plany instytucji kredytowych dotyczace
przeciwdzialania ryzyku finansowemu wynikajgcemu z procesu dostosowan i transformacji, zgodnie
z odpowiednimi celami regulacyjnymi Unii, panistw cztonkowskich i, w stosownych przypadkach, paistw trzecich,
w szczegblnosci zgodnie z celem osiggniecia neutralnosci klimatycznej (¥).

2.2.3. W tym kontekscie dostepnos¢ wysokiej jakosci informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, zaréwno na
poziomie szczegélowym, jak i zagregowanym, ma zasadnicze znaczenie dla odpowiedniej identyfikacji i oceny
ryzyka finansowego zwigzanego z ESG oraz zarzadzania nim. Ponadto dostepno$¢ takich informacji ulatwi réwniez
rynkowa wyceng tego ryzyka zgodnie z zasadg otwartej gospodarki rynkowej. Niezwykle istotne jest, aby
uproszczenia wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju oraz dotyczacych
nalezytej staranno$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju nie ograniczaly gromadzenia przez instytucje
kredytowe danych zwigzanych z ich dzialalnoscig i procesami w zakresie zarzadzania ryzykiem ani nie utrudnialy
dzialalnosci organéw nadzoru ostrozno$ciowego.

2.3, Znaczenie dla stabilnosci finansowej

Jak zauwazono w wielu raportach EBC i Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), wiarygodne, spdjne
i poréwnywalne informacje, pochodzgce od wystarczajaco szerokiego zbioru przedsigbiorstw, na temat ekspozycji
jednostek z réznych sektoréw na ryzyko zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem, s warunkiem wstepnym
dokladnej oceny ryzyka finansowego wynikajacego z kryzysu klimatycznego i przyrodniczego oraz dostosowania
si¢ przedsigbiorstw do bardziej zréwnowazonej gospodarki (¥%). Informacje te s3 niezbedne do zwigkszenia
zdolnosci EBC i organéw ds. stabilnosci finansowej do monitorowania ryzyka zwiazanego ze zréwnowazonym
rozwojem, zwlaszcza ryzyka wynikajacego z kryzysu klimatycznego i przyrodniczego, oraz przeciwdzialania
wplywowi tego ryzyka na stabilno$¢ finansowa (¥). Aby w pelni skorzysta¢ z ram sprawozdawczosci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju, korzystne jest zapewnienie zaréwno tego, by informacje byly przekazywane przez
wystarczajaco szeroki zbiér przedsigbiorstw, jak i aby standard sprawozdawczosci byl prosty i wlasciwie
ukierunkowany. Takie podejscie moze wspieraé skuteczno$¢ tych ram i poméce zapobiec przestonigciu kluczowych
informacji, a tym samym zapewnic, aby sprawozdawczo$¢ byla odpowiednio ukierunkowana, a jej zasady nie byty
nadmiernie skomplikowane.

2.4, Znaczenie dla polityki pienigznej

2.4.1. Zagrozenia fizyczne i ryzyko przejscia zwigzane z kryzysem klimatycznym i przyrodniczym maja powazne
konsekwencje zaréwno dla stabilnosci cen, jak i stabilnosci finansowej, poniewaz wplywaja na strukture i cykliczng
dynamike gospodarki i systemu finansowego. W zwigzku z tym EBC musi wzigé pod uwage konsekwencje tych
kryzyséw, aby okresli¢ wlasciwy kurs polityki pienigznej i realizowal sw6j mandat w zakresie stabilnosci cen (%).
Dostepnos¢ informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem jest wymogiem minimalnym umozliwiajacym
realizacj¢ tych zadan (¥).

() Pkt 1.1 opinii CON/2022/16.

(¥) Zob. art. 87a ust. 1-3 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkow
dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami
inwestycyjnymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacej dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176
2 27.6.2013, s. 388, ELL https://data.europa.eu/eli/dir/2013/36/0j).

(*) Zob. art. 4 ust. 1 pkt 52d-52g rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymog6w ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych, zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176
z 27.6.2013, s. 1, ELL https:|/data.europa.eu/eli/reg[2013/575/0j). Zob. takze ,Plan na rzecz klimatu i przyrody na lata 2024-2025
w skrocie” dostgpny na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(¥) Zob. art. 87a ust. 4 dyrektywy 2013/36/UE.

(*%) Zob. nastgpujace raporty: ,Positively green: measuring climate change risks to financial stability”, czerwiec 2020 r., ,Climate-related
risk and financial stability”, lipiec 2021 r., ,The macroprudential challenge of climate change”, lipiec 2022 r. i ,Towards
macroprudential frameworks for managing climate risk”, grudzien 2023 r., dostgpne na stronie internetowej ERRS pod adresem:
www.esrb.europa.eu.

(¥) Zob. Rada Stabilnoéci Finansowej, ,Assessment of Climate-related Vulnerabilities: Analytical framework and toolkit”, 16 stycznia
2025 r., publikacja dostepna na stronie internetowej Rady Stabilnosci Finansowej (FSB) pod adresem: www.fsb.org.

(*) Zob. ,An overview of the ECB’s monetary policy strategy”, 8 lipca 2021 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej EBC pod
adresem: www.ecb.curopa.eu.

(*) Zob. pkt 2 opinii CON/2021/27 i pkt 2.1 opinii Europejskiego Banku Centralnego CON/2023/30 z dnia 4 pazdziernika 2023 r.
w sprawie przejrzystosci i rzetelnoSci dzialalnosci ratingowej z zakresu ochrony S$rodowiska, polityki spolecznej i fadu
korporacyjnego (ESG) (Dz.U. C, C[2023/1354 z 1.12.2023, 5. 1, ELL: https:|/data.europa.cu/eli/C/2023/1354/0j).

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2025/3667 o]
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2.4.2.

2.4.3.

2.5.

W nastepstwie przegladu strategii polityki pienigznej EBC przeprowadzonego w 2021 r. EBC oglosit w lipcu 2022 r.
szereg Srodkéw majacych na celu wiaczenie kwestii klimatycznych do operacji polityki pienieznej (*). Ponadto
w marcu 2024 r. EBC oglosil, ze system operacyjny bedzie tak skonstruowany, by przyszle strukturalne operacje
polityki pieni¢znej uwzglednialy problematyke zmiany klimatu (). Ramy sprawozdawczosci w  zakresie
zréwnowazonego rozwoju sg istotne dla opracowania tych srodkéw polityki pienigznej, poniewaz moga dostarczaé
informacji m.in. na temat emisji gazéw cieplarnianych, planéw transformacji i celéw w zakresie dekarbonizacji,
zielonych inwestycji oraz wykorzystania ekologicznych instrumentéw finansowania na poziomie przedsigbiorstw.
Proponowane zmiany w CSRD moga zatem mie¢ wplyw na planowane Srodki ogloszone przez EBC.
W szczegblnosci zmniejszenie zbioru przedsigbiorstw podlegajacych wymogom sprawozdawczo$ci w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju na mocy CSRD ograniczyloby dostgpno$¢ danych na poziomie przedsigbiorstw,
oslabiajgc tym samym zdolno$¢ Eurosystemu do przeprowadzania szczeg6lowej oceny ryzyka finansowego
zwigzanego z klimatem w operacjach polityki pieni¢znej. Ponadto na zdolno$¢ Eurosystemu do wdrozenia
zapowiedzianych wczesniej Srodkéw moga negatywnie wplynaé opdznienia w transpozycji CSRD do prawa
krajowego panistw cztonkowskich strefy euro oraz proponowane odroczenie CSRD i CSDDD.

Wreszcie, w ramach planu EBC na rzecz klimatu i przyrody (*3), EBC zobowigzat si¢ do oceny skutkéw degradacji
przyrody oraz wzajemnych powiazan tej degradacji z klimatem dla gospodarki i systemu finansowego, a takze do
oceny wlasnej ekspozycji EBC na powiazane ryzyko poprzez posiadane aktywa portfelowe w bilansie. Aby moéc to
zrobi¢, EBC potrzebuje dostgpu do rzetelnych danych, w szczegélnosci obejmujacych wymogi sprawozdawczosci
w zakresie zrownowazonego rozwoju zgodnie z CSRD dotyczace réznorodnosci biologicznej i ekosysteméw. Dane
dotyczace innych czynnikéw Srodowiskowych, takich jak zanieczyszczenie, zasoby wodne i morskie, wykorzystanie
zasobéw i gospodarka o obiegu zamknigtym, cho¢ wcigz sa na etapie powstawania, moglyby réwniez zostaé
uwzglednione w ocenach EBC.

Znaczenie dla gromadzenia informacji statystycznych

W ramach realizacji swoich zadan i dzialan EBC opiera si¢ w mozliwie najszerszym zakresie na istniejgcych
oficjalnych danych, aby ograniczy¢ obciazenia spoczywajace na podmiotach sprawozdajacych. W tym kontekscie
dostepnos$¢ wysoce znormalizowanych informacji dotyczacych zréwnowazonego rozwoju pochodzacych od
wystarczajaco szerokiego zbioru przedsi¢biorstw umozliwitaby EBC lepsze wykonywanie jego funkcji poprzez
opracowywanie wskaznikow statystycznych o szerszym zakresie i wyzszej jakosci dotyczacych zréwnowazonego
finansowania, emisji dwutlenku wegla i ryzyka fizycznego.

Sprawozdawczo$¢ przedsigbiorstw w zakresie zrGwnowazonego rozwoju

Zakres obowigzku sprawozdawczego

. Zgodnie z proponowanymi zmianami w CSRD zakres zastosowania obowigzku sprawozdawczego zwigzanego ze

zréwnowazonym rozwojem zostanie ograniczony do duzych jednostek i jednostek dominujacych duzych grup,
zatrudniajacych $rednio ponad 1 000 pracownikéw w roku obrotowym (*3).

. EBC dostrzega korzysci w pewnych elementach tej zmiany zakresu. Z punktu widzenia unii oszczgdnosci i inwestycji

usunigcie rozrdznienia migdzy jednostkami notowanymi a nienotowanymi na rynku regulowanym moze mie¢
pozytywne skutki. Wazne jest, aby jednostki mialy dostep do odpowiedniego finansowania na réznych etapach ich
cyklu Zycia, a notowanie na gieldzie moze odgrywaé wazng role, zwlaszcza na pézniejszych etapach wzrostu (*4).
Nalezy zatem zapewni¢, aby koszty spelniania wymogéw CSRD nie zniechecaly przedsigbiorstw, ktdre rozwazaja
wejscie na gielde.

. EBC zauwaza jednak, ze proponowane ograniczenie tego zakresu oznacza istotna zmiang¢ CSRD. Jak zauwazono we

wniosku, liczba jednostek podlegajagcych wymogom sprawozdawczym w zakresie zréwnowazonego rozwoju
zostalaby zmniejszona o okoto 80 %. Zmiana ta moglaby znaczgco ograniczy¢ dostep zainteresowanych stron do
waznych informacji i potencjalnie doprowadzi¢ do nastepujacych niepozadanych skutkdw.

(**) Zob. komunikat prasowy z dnia 4 lipca 2022 r. pt. ,EBC podejmuje dalsze dziatania w procesie wlaczania kwestii zmiany klimatu do
swoich operagji polityki pieni¢znej” dostepny na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(") Zob. o$wiadczenie Rady Prezesow z dnia 13 marca 2024 r. pt. ,Zmiany w systemie operacyjnym realizacji polityki pieni¢znej”
dostepne na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(*) Zob. EBC, ,Plan na rzecz klimatu i przyrody na lata 2024-2025 w skrécie” dostgpny na stronie internetowej EBC pod adresem:
www.ecb.europa.eu.

(**) Art. 2 pkt 2 i 4 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD, zmieniajace art. 19a ust. 1 i art. 29a ust. 1 dyrektywy 2013/34/UE.

(**) Zob. EBC, ,Capital markets union: a deep dive”, Occasional Paper Series, nr 369, 10 marca 2025 r., publikacja dostgpna na stronie
internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.
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3.1.4. Po pierwsze, proponowane ograniczenie zakresu zmniejszyloby ogélng dostgpnos¢ informacji zwigzanych ze
zrobwnowazonym rozwojem, w tym informacji na temat emisji gazéw cieplarnianych wytwarzanych przez
przedsicbiorstwa. Przykladowo szacuje si¢, ze obecny zakres CSRD obejmuje jedynie okolo 37 % emisji CO,
produkowanych przez przedsi¢biorstwa w Unii (**). Proponowane ograniczenie zakresu znacznie zmniejszy ten
odsetek, a nawet moze spowodowaé, ze niektorzy znaczacy emitenci — w tym przedsigbiorstwa wydobywajace
paliwa kopalne — bedg nieobjeci obowigzkiem sprawozdawczym. Wynikajacy z tego brak danych moze maskowa¢
ryzyko finansowe zwigzane z klimatem. W bardziej ogdlnym ujeciu moze to zmniejszy¢ role informacji na temat
zroéwnowazonego rozwoju we wspieraniu priorytetdow Unii, w tym tych okreSlonych w Kompasie
konkurencyjnosci, jak okreslono w pkt 1.3.

3.1.5. Po drugie, proponowane zmiany w CSRD spowodujg, ze niektore jednostki, ktore obecnie przekazujg dane zgodnie
z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE (*) (zwana dalej ,dyrektywa w sprawie
sprawozdawczosci niefinansowej”), nie beda juz podlega¢ wymogom sprawozdawczo$ci w  zakresie
zrébwnowazonego rozwoju. W dyrektywie w sprawie sprawozdawczodci niefinansowej okreslono wymogi
dotyczgce sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju w odniesieniu do duzych jednostek, ktére sa
jednostkami interesu publicznego zatrudniajgcymi Srednio ponad 500 pracownikéw w roku obrotowym. Jednostki
te majg znaczny udzial w ogélnym obrocie duzych jednostek w Unii, szacowany na 77 %. Dzieje si¢ tak, mimo ze
takie jednostki stanowia mniejszo$¢ og6tu duzych jednostek, szacowang na 33 % (¥).

3.1.6. Po trzecie, ograniczenie zakresu obowigzku sprawozdawczego wplynie na zakres instytucji kredytowych
podlegajacych wymogom sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Zgodnie z obecnym
brzmieniem CSRD wszystkie instytucje kredytowe podlegaja wymogom sprawozdawczosci w  zakresie
zréwnowazonego rozwoju (**). EBC szacuje jednak, Ze proponowane ograniczenie zakresu obowiazywania CSRD
doprowadziloby do tego, ze okolo jedna na osiem instytucji istotnych i zdecydowana wigkszo$¢ mniej istotnych
instytucji nie podlegalaby juz wymogom sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju.
Doprowadzitoby to do niekompletnego zbioru publicznie dostgpnych informacji ESG z sektora bankowego, co
utrudniloby realizacje celu unijnych ram zréwnowazonego finansowania, jakim jest zagwarantowanie
kompleksowej przejrzystoci rynkom finansowym. Ponadto, aby wlasciwie ocenié ryzyko ESG, na jakie narazone sg
instytucje kredytowe i rynki finansowe, organy nadzoru musza uzyska¢ odpowiednie i wystarczajgco szczeg6lowe
dane od wszystkich instytucji narazonych na takie ryzyko. W tym kontekscie warto zauwazy¢, ze ryzyko ESG
niekoniecznie jest proporcjonalne do wielkosci instytucji. W zwigzku z tym sprawozdawczo$¢ instytugji istotnych
w zakresie zrownowazonego rozwoju dostarczalaby dodatkowych informacji w poréwnaniu z informacjami
ujawnianymi w ramach filaru IIl ram ostroznosciowych (%), w szczegdlnosci na temat ryzyka ESG wykraczajgcego
poza kwestie zwigzane z klimatem. Z tych powodéw EBC zaleca, aby przynajmniej wszystkie instytucje istotne,
niezaleznie od liczby pracownikow, nadal podlegaly obowiazkowi sprawozdawczemu w zakresie zréwnowazonego
rozZwoju.

3.1.7. Majac na uwadze te wady, EBC zwraca si¢ do prawodawcéw unijnych o dalsze rozwazenie zakresu zastosowania
sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju, aby zapewnic, ze pozostanie on wlasciwie skalibrowany.
By¢ moze istniejg inne opcje, ktére moglyby wesprze¢ cel Komisji, jakim jest uproszczenie, przy jednoczesnym
zachowaniu wigkszych korzysci plynacych ze sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju dla
konkurencyjnosci oraz zarzadzania ryzykiem zwigzanym z klimatem i przyrods. Jedna z mozliwosci mogloby by¢
wlaczenie do proponowanych zmian w CSRD obowigzku sprawozdawczego dla duzych jednostek i jednostek
dominujacych duzych grup o $redniej liczbie pracownikéw przekraczajgcej 500, ale mniejszej niz 1000 w ciggu
roku obrotowego (*) (zwanych dalej ,$rednimi-duzymi jednostkami”). Srednie-duze jednostki moglyby podlegaé

%) Male i $rednie przedsiebiorstwa wspdlnie przyczyniaja sie do okoto 63 % wszystkich emisji CO, i gazéw cieplarnianych przez
p ¢ P przyczyniajg si¢ % ) 4 P ych p

przedsigbiorstwa. Zob. Komisja, ,Statement by the Chair of the Platform on Sustainable Finance: Facilitating Access to Sustainable
Finance for SMEs”, 27 maja 2024 r., oraz ,Eurobarometer: EU SMEs working towards sustainability”, 28 marca 2022 r., publikacje
dostgpne na stronie internetowej Komisji pod adresem: www.commission.europa.eu.

(%) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE z dnia 22 paZdziernika 2014 r. zmieniajaca dyrektywe 2013/34/UE
w odniesieniu do ujawniania informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez niektére duze jednostki oraz
grupy (Dz.U.L 330z 15.11.2014, s. 1, ELL: https:|/data.curopa.eu/eli/dir/2014/95/0j).

(*’) Komisja Europejska, Study on the Non-Financial Reporting Directive: Final Report, kwiecien 2021 r., publikacja dostgpna pod
adresem: https:/|op.europa.eu/en.

(**) Instytucje kredytowe moga wchodzi¢ w zakres definicji duzych jednostek bedacych ,jednostkami interesu publicznego” zgodnie

z art. 1 ust. 3 iart. 2 ust. 1 dyrektywy 2013/34/UE i art. 5 ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 grudnia

2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) nr 537/2014, dyrektywy 2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz

dyrektywy 2013/34/UE w odniesieniu do sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (Dz.U. L 322

z 16.12.2022, s. 15, ELL https://data.curopa.eu/eli/dir/2022/2464/0j). Ponadto instytucje kredytowe moga wchodzi¢ w zakres

definicji malych i niezlozonych instytucji zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 145 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Male i niezlozone

instytucje podlegaja wymogom dotyczacym sprawozdawczoéci w zakresie zrownowazonego rozwoju dla MSP zgodnie z art. 19a
ust. 6 dyrektywy 2013/34/UE.

(**) Zob. art. 449a ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

(*) Byloby to zgodne z inicjatywa przedstawiong w Kompasie konkurencyjnosci, majacg na celu ustanowienie kategorii matych spétek
o $redniej kapitalizacji, uznanych przez Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) za ,kluczowe dla transformacji gospodarczej”. Zob. EBI,
,Hidden champions, missed opportunities: Mid-caps' crucial role in Europe's economic transition”, 10 stycznia 2024 r., publikacja
dostgpna na stronie internetowej EBI pod adresem: www.eib.org.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2025/3667 o]
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3.2.1.

3.2.2.

obowiazkowi sprawozdawczemu zgodnie ze specjalnymi uproszczonymi standardami sprawozdawczosci
w zakresie zréwnowazonego rozwoju, proporcjonalnymi i odpowiednimi do mozliwosci i cech takich jednostek
oraz do skali i ztozonosci ich dzialalnosci. Ponadto, jak wskazano w pkt 3.1.6, EBC sugeruje, aby przynajmniej
wszystkie instytucje istotne podlegaly wymogom sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju.
Obejmuje to instytucje istotne zatrudniajgce mniej niz 500 pracownikéw, ktére powinny podlegaé tym samym
wymogom, co $rednie-duze jednostki.

. Wariant ten przyniostby korzy$¢ w postaci polaczenia szerokiego zbioru jednostek podlegajacych wymogom

sprawozdawczym z uproszczonymi i proporcjonalnymi standardami sprawozdawczo$ci w  zakresie
zréwnowazonego rozwoju. Dzigki temu mdglby on znacznie poprawi¢ dostepno$¢ i wiarygodno$¢ informacji,
jednocze$nie zmniejszajac  wysilek sprawozdawczy jednostek. Ponadto proponowane zmiany w CSRD
wprowadzajg ,efekt klifu” dla sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Powoduje to ryzyko, ze
duze jednostki i jednostki dominujace duzych grup o $redniej liczbie pracownikow przekraczajacej 1 000 w roku
obrotowym moga zleca¢ prace na zewnatrz na zasadzie outsourcingu, a tym samym sztucznie zmniejsza liczbe
pracownikéw ponizej tego progu, aby unikngé sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Oferujac
bardziej stopniowe podejscie do obowiazku sprawozdawczego, wprowadzenie uproszczonych standardéw
sprawozdawczosci dla $rednich-duzych jednostek mogloby skutecznie ograniczy¢ korzysci dla jednostek zwiazane
ze sztucznym zmniejszaniem zglaszanej liczby pracownikéw.

. Wreszcie EBC zauwaza, ze zakres obowiazku sprawozdawczego w zakresie zréwnowazonego rozwoju zostal

réwniez ograniczony w odniesieniu do jednostek z panstw trzecich poprzez znaczne podwyzszenie progéw
przychodéw netto dla sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju (). Zmiany te oznaczalyby
wigkszg liczbe jednostek z pafistw trzecich prowadzacych dzialalno$¢ w Unii, ktére nie bylyby zobowigzane do
spetniania wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju niz ma to miejsce na
mocy CSRD w obecnym ksztalcie. Zwigkszyloby to luke w dostgpnosci danych miedzy jednostkami z Unii
a jednostkami z panstw trzecich, co mialoby negatywne konsekwencje dla zarzadzania ryzykiem przez instytucje
finansowe. W perspektywie krétkoterminowej moze to réwniez spowodowad niekorzystne warunki konkurencji
dla duzych jednostek, ktére majg siedzibe w Unii. W zwigzku z tym EBC zaleca, aby progi przychodéw
w odniesieniu do jednostek z panstw trzecich nie zostaly zmienione.

Standardy dobrowolnej sprawozdawczosci

EBC z zadowoleniem przyjmuje fakt, ze proponowane zmiany w CSRD ustanawiaja standardy dobrowolnej
sprawozdawczosci dla jednostek, ktére nie podlegaja sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju na
podstawie CSRD (*). Takie standardy do dobrowolnego stosowania powinny by¢ zaprojektowane tak, aby poméc
jednostkom w dostarczaniu najwazniejszych informacji na temat zréwnowazonego rozwoju w ustrukturyzowanej
i zharmonizowanej formie. Dobrowolna sprawozdawczo$¢ ma jednak istotne wady, jesli populacja jednostek
stosujgcych takie standardy jest zbyt duza i zréznicowana pod wzgledem wielkosci i ztozonosci.

Wady te moga mie¢ negatywny wplyw na jako$¢, dostepnos¢ i wiarygodno$é danych dotyczacych zréwnowazonego
rozwoju, zardwno na poziomie indywidualnym, jak i zagregowanym. Po pierwsze, dobrowolna sprawozdawczo$é
moze skutkowaé obcigzeniem bledem wynikajacym z autoselekeji, gdzie jednostki, ktére osiagaja dobre wyniki
w zakresie zrownowazonego rozwoju, beda dobrowolnie sktadaé sprawozdania, podczas gdy te jednostki, ktére nie
osiggaja dobrych wynikéw, bedg powstrzymywac si¢ od skladania sprawozdan. Po drugie, w zakresie, w jakim
standard dobrowolny pozwala na opcjonalna sprawozdawczo$¢, istnieje ryzyko pseudoekologicznego marketingu:
jednostki moga wybidrczo ujawniaé informacje, a tym samym przekazywa¢ mylacy obraz swoich wynikéw
w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Po trzecie, nalezy podkresli¢, ze dobrowolna sprawozdawczos¢ nie bedzie
podlega¢ zadnej formie weryfikacji, takiej jak atestacja dajaca ograniczong pewno$¢ dokonywana przez bieglych
rewidentéw. Po czwarte, ograniczona jako$¢ i poréwnywalno$¢ danych moga narazaé przedsi¢biorstwa na
zwigkszone ryzyko prawne. Powyzsze czynniki mogg prowadzi¢ do systematycznego i niekwantyfikowalnego
obcigzenia bledem przy obliczaniu zagregowanych informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem przez
uzytkownikéw danych, w tym jednostki, inwestordw, instytucje kredytowe i organy wiadzy publicznej. Na przyktad
jednostki podlegajace wymogom sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju zgodnie z CSRD — aby
uzupelni¢ braki w danych — mogg by¢ zmuszone do polegania na wskaznikach zastgpczych, ktére muszg by¢
ostrozne. Wazne jest, aby takie wskazniki zastepcze byly obliczane rzetelnie, poniewaz jesli beda si¢ one opiera¢ na
tendencyjnych i niewiarygodnych $rednich sektorowych, przekazywane dane beda niskiej jakosci, ograniczajac
zdolno§¢ jednostki do zrozumienia dotyczacych jej zagrozen, skutkéw i mozliwosci zwigzanych ze
zréwnowazonym rozwojem. Nadmierne poleganie na dobrowolnej sprawozdawczosci moze zatem prowadzi¢ do
braku rzetelnych i poréwnywalnych danych w calym systemie. Moze to rodzi¢ trudnosci z uzyskaniem przez banki
centralne i organy nadzoru dokladnych danych zbiorczych, co jest kluczowe dla realizacji ich zadan. Ponadto brak
rzetelnych i poréwnywalnych danych moze ogranicza¢ zdolno§¢ instytucji kredytowych do skutecznego
zarzadzania ryzykiem zwigzanym ze zréwnowazonym rozwojem, prowadzac do zagrozen dla stabilnosci
finansowe;j i calej gospodarki.

(*) Art. 2 pkt 12 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD zmieniajacy art. 40a dyrektywy 2013/34/UE.
(*) Art. 2 pkt 8 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD dodajacy art. 29ca do dyrektywy 2013/34/UE.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2025/3667 o]
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3.2.3. Z tych powodéw EBC zaleca lepsza kalibracje zakresu obowiazkowej sprawozdawczosci w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju w celu uwzglednienia wystarczajagco duzej populacji sprawozdawczej, zgodnie
z propozycja zawarta w pkt 3.1.

3.3.  Limit informacji z faricucha wartosci

3.3.1. EBC dostrzega cel limitu informacji z fancucha warto$ci wprowadzonego przez proponowane zmiany w CSRD (¥).
Zgodnie z limitem informacji z fafncucha wartosci — do celéw przekazywania informacji na temat zréwnowazonego
rozwoju zgodnie z wymogami CSRD panstwa czlonkowskie muszg zapewnic, aby jednostki nie pozyskiwaly od
jednostek w swoim fancuchu wartoéci zadnych informacji wykraczajacych poza informacje okreslone
w standardach do dobrowolnego stosowania, z wyjatkiem informacji powszechnie wymienianych w danym
sektorze. Ma to na celu ograniczenie efektu ,skapywania” wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju na mniejsze jednostki.

3.3.2. Istotne jest, aby uczestnicy rynku finansowego byli w stanie podejmowaé $wiadome decyzje kredytowe
i inwestycyjne oraz prowadzi¢ odpowiednie dzialania i procesy w zakresie zarzadzania ryzykiem. Z tego powodu
EBC z zadowoleniem przyjmuje fakt, Ze proponowane postanowienia dotyczgce limitu informacji z taficucha
wartoci nie wydajg si¢ uniemozliwia¢ jednostkom Zadania informacji na temat zréwnowazonego rozwoju do
celéw innych niz sprawozdawczo$¢ w tym zakresie wymagana na podstawie CSRD. Wydaje sig, ze jednostki moga
nadal zwracal si¢ o takie informacje, w szczeg6lnosci w celu skutecznej oceny ryzyka dla zréwnowazonego
rozwoju i zarzgdzania nim. EBC zaleca wprowadzenie pewnych zmian redakcyjnych w celu doprecyzowania tej
kwestii.

3.4.  Standardy sprawozdawczosci w zakresie zrownowazonego rozwoju

3.4.1. EBC z zadowoleniem przyjmuje zamiar przyjecia przez Komisje aktu delegowanego w celu przegladu i ulepszenia
pierwszego zestawu europejskich standardéw sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju (European
Sustainability Reporting Standards — ESRS) (*). Sprawozdawczo$¢ zgodna z ESRS moze stanowi¢ wyzwanie dla
niektérych jednostek, zwlaszcza w pierwszych latach jej wdrazania, a w szczegélnosci dla podmiotéw, ktére
wezesniej nie podlegaly wymogom sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju (¥). Biorgc pod uwage
krotki okres obowigzywania i ztozono$¢ ESRS, a takze gwaltowne zmiany krajobrazu regulacyjnego i praktyk
sprawozdawczych, ukierunkowane ulepszenia standardéw sg przydatne w celu wyeliminowania wszelkich
niedociagnieé, ktére staja si¢ widoczne w miare uplywu czasu, gdy jednostki, biegli rewidenci i uzytkownicy
zdobywaja wigksze do$wiadczenie. EBC popiera szeroko zakrojone dzialania na rzecz uproszczenia i ulepszenia
architektury ESRS w celu poprawy uzytecznosci i ograniczenia zbednych elementéw (*). Dzialania te powinny
podlega¢ starannemu przegladowi i procesowi konsultacji. W tym celu EBC jest gotéw wnie$¢ wklad w prace
Komisji zwigzane z przegladem ESRS, opracowaniem uproszczonego standardu sprawozdawczosci dla $rednich-
duzych jednostek, zgodnie z zaleceniami zawartymi w pkt 3.1.7, oraz opracowaniem standardéw dobrowolnej
sprawozdawczosci w ramach proponowanych zmian w CSRD.

3.4.2. Wazne jest, aby dzialania zmierzajagce do usprawnienia i uproszczenia ESRS zachowaly punkty danych istotne
z punktu widzenia polityki ostrozno$ciowej i pienieznej. W tym celu EBC zaleca zachowanie wigkszo$ci punktéw
danych w ramach ESRS El (zmiana klimatu) oraz najwazniejszych punktéw danych w ramach ESRS E4
(bior6znorodnos$¢ i ekosystemy). Punkty danych w ramach tych ESRS s3 wazne dla oceny ryzyka fizycznego
i ryzyka przejscia, na ktére narazone sa przedsigbiorstwa i instytucje finansowe, oraz zarzgdzania tym ryzykiem,
a takze dla opracowania technik zarzadzania ryzykiem w celu przeciwdzialania ryzyku zwigzanemu z klimatem
i przyrodg. Po pierwsze, informacje dostarczane w ramach sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego
rozwoju, takie jak dane geolokalizacyjne w odniesieniu do aktywow przedsigbiorstw, moga poméc w identyfikacji
aktywow i przychodéw narazonych na ryzyko fizyczne oraz w oszacowaniu strat spowodowanych ekstremalnymi
zjawiskami pogodowymi. Po drugie, w odniesieniu do ryzyka przejicia konieczne jest posiadanie informacji m.in.
na temat przewidywanych skutkéw finansowych polityki transformacji, wraz z danymi dotyczacymi emisji, celéw
redukcji emisji, efektywnosci energetycznej i aktywéw osieroconych. Ponadto informacje na temat plandéw

(*’) Art. 2 pke 2 lit. b) i pkt 4 lit. b) proponowanych zmian w CSRD i CSDDD, zmieniajace odpowiednio art. 19a ust. 3 i art. 29a ust. 3

dyrektywy 2013/34/UE.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2023/2772 z dnia 31 lipca 2023 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2013/34/UE w odniesieniu do standardéw sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju (Dz.U. L 2023/2772
z 22.12.2023, ELL https://data..europa.eu/eli/reg_del/2023/2772/0j).

(*) EBC, ,ECB staff opinion on the first set of European Sustainability Reporting Standards”, styczen 2023 r., dostgpna na stronie
internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(*) EBC, ,ECB response to the EFRAG’s public consultation on the first set of draft European Sustainability Reporting Standards”, 22 lipca
2022 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2025/3667 o]
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transformacji przedsigbiorstw, w tym na temat dZwigni dekarbonizacji oraz inwestycji i zasobéw przeznaczonych na
ten plan, majg kluczowe znaczenie dla zarzadzania ryzykiem przejScia. Obejmuje to rOwniez wymdg, zgodnie
z ktérym ujawniane plany transformacji muszg zapewnia¢ zgodno$¢ modelu biznesowego i strategii biznesowej
przedsigbiorstwa z przejsciem na zréwnowazong gospodarke oraz z celami ograniczenia globalnego ocieplenia do
1,5°C, zgodnie z porozumieniem paryskim, i osiggniecia neutralnosci klimatycznej w Unii do 2050 r., jak
okreslono w europejskim prawie o klimacie (V). W zwigzku z tym EBC zaleca dokonanie przegladu innych czesci
ESRS w celu poprawy ukierunkowania, adekwatnosci i uzytecznosci tych standardéw. Ponadto EBC
z zadowoleniem przyjmuje fakt, Ze zmiany maja na celu zapewnienie dalszych wskazéwek dotyczacych stosowania
zasady istotnosci oraz doprecyzowanie rozréznienia pomiedzy obowigzkowymi i dobrowolnymi punktami danych
w ramach ESRS (*¥).

3.4.3. EBC z duzym zadowoleniem przyjmuje podjete juz dzialania na rzecz zapewnienia interoperacyjno$ci ESRS
z migdzynarodowymi standardami i ramami sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju (*). Wysoki
poziom interoperacyjno$ci ulatwia integracje i poréwnywanie ram i systeméw sprawozdawczych oraz wymiernie
zmniejsza koszty sprawozdawczosci dla jednostek, zwlaszcza tych, ktére dzialaja w wielu jurysdykcjach. EBC
zaleca, aby uproszczenie unijnych ram sprawozdawczos$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju nie prowadzito do
obnizenia poziomu interoperacyjnosci. Przeglad ESRS powinien mie na celu zachowanie lub poprawe poziomu
interoperacyjnosci miedzy standardami unijnymi i migdzynarodowymi, bez uszczerbku dla celéw Europejskiego
Zielonego tadu i planu dzialania na rzecz zréwnowazonego finansowania.

3.5.  Usluga atestacyjna dajgca ograniczong pewno$¢

3.5.1. W proponowanych zmianach w CSRD usuwa si¢ termin przyjecia przez Komisje standardéw atestacji dajacej
ograniczong pewno$¢ ustalony na pazdziernik 2026 r. oraz skresla si¢ postanowienie uprawniajace Komisje do
przyjecia standardow atestacji dajacej wystarczajaca pewnos¢ (*°). Zamiast tego do 2026 r. Komisja wyda wytyczne
dotyczace ustugi atestacyjnej dajacej ograniczong pewnosC.

3.5.2. EBC podkresla znaczenie solidnego i zharmonizowanego procesu weryfikacji sprawozdawczosci jednostek
w zakresie zréwnowazonego rozwoju, w tym wymogéw w zakresie badania sprawozdawczosci (). Wymogi
dotyczace badania sprawozdawczo$ci maja zasadnicze znaczenie dla zapewnienia pewno$ci wszystkim
zainteresowanym stronom oraz wiarygodnosci i rzetelnosci informacji przekazywanych przez jednostki. Wigksza
wiarygodno$¢ informacji przyczyni si¢ do rozwoju, a nastepnie poglebienia rynkéw finansowych, nie tylko
w odniesieniu do finansowania transformacji, ale takze w odniesieniu do zarzadzania przez jednostki i instytucje
kredytowe ryzykiem zwigzanym ze zréwnowazonym rozwojem.

3.5.3. Z tego powodu EBC zaleca jak najszybsze przyjecie i opublikowanie wytycznych Komisji dotyczacych ustugi
atestacyjnej dajacej ograniczong pewno$¢. Najlepiej byloby, gdyby w §lad za tymi wytycznymi niezwlocznie
pojawily si¢ wigzace standardy dotyczace usugi atestacyjnej dajacej ograniczong pewno$¢. Ponadto EBC zaleca
utrzymanie przez Komisj¢ mozliwosci dalszego usprawniania procesu weryfikacji poprzez przyjecie standardéw
ustugi atestacyjnej dajacej wystarczajaca pewno$¢. Komisja powinna rozwazy¢ podjecie takich dziatan po uplywie
wystarczajaco dlugiego czasu od pierwszych lat skfadania sprawozdan na podstawie CSRD.

(*’) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/1119 z dnia 30 czerwca 2021 r. w sprawie ustanowienia ram na
potrzeby osiagniecia neutralnoéci klimatycznej i zmiany rozporzadzen (WE) nr 401/2009 i (UE) 2018/1999 (Europejskie prawo
o klimacie) (Dz.U. L 243 z 9.7.2021, s. 1, ELL http:|/data.europa.eu/eli/reg/2021/1119/0j).

(*) EBC, ,ECB staff opinion on the first set of European Sustainability Reporting Standards”, styczei 2023 r., publikacja dostgpna na
stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(*) Fundacja Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej i Europejska Grupa Doradcza ds. Sprawozdawczosci
Finansowej, ,ESRS-ISSB Standards: Interoperability Guidance”, 2 maja 2024 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej IFRS’s pod
adresem: www.ifrs.org; TNFD i EFRAG, ,Correspondence Mapping”, 20 czerwca 2024 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej
EFRAG pod adresem: www.efrag.org.

(*) Zob. art. 1 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD zmieniajacy art. 26a dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE
z dnia 17 maja 2006 r. w sprawie ustawowych badan rocznych sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, zmieniajacej dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG oraz uchylajacej dyrektywe Rady 84/253/EWG (Dz.U. L 157
2 9.6.2006, s. 87, ELI https://data..europa.eu/eli/dir/2006/430j).

(") Zob. pkt 8 opinii CON/2021/27.

ELL http://data.europa.eu/eli/C[2025/3667 o]
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3.6.  Standardy sektorowe

3.6.1. Proponowane zmiany w CSRD usuwajg uprawnienie Komisji do przyjmowania standardéw sektorowych (*2).

3.6.2. Struktura ram sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju na podstawie CSRD obejmuje trzy warstwy:
standardy obejmujace wszystkie sektory, standardy sektorowe i ujawnienia specyficzne dla jednostki. Celem takiej
struktury bylo zapewnienie, aby sprawozdawczo$¢ mogla by¢ zharmonizowana i pordéwnywalna, przy
jednoczesnym zapewnieniu, aby sprawozdawczo$¢ mogla uwzgledniaé wspélne aspekty ryzyka, mozliwosci
i skutkéw, na jakie narazone sg jednostki w okreslonych sektorach. Rola standardéw sektorowych bylo zapewnienie
poréwnywalnosci sprawozdawczosci jednostek z tego samego sektora, co jest cenne dla inwestor6w, organdéw
publicznych i innych uzytkownikéw informacji na temat zréwnowazonego rozwoju. Poréwnywalnosé
sprawozdawczodci ogranicza zakres rdznych interpretacji tego samego punktu danych w ramach ESRS przez
jednostki nalezgce do tego samego sektora, a tym samym wspiera réwne warunki dziatania dla jednostek, a takze
mozliwo$¢ generowania przez uzytkownikéw i organy publiczne znaczgcych zagregowanych danych ESG
i wskaznikow statystycznych. Korzysci plynace ze standardéw sektorowych bylyby szczegdlnie istotne dla instytucji
finansowych jako podmiotéw agregujacych informacje z wielu sektoré6w gospodarki. Po pierwsze, standardy
sektorowe umozliwilyby instytucjom finansowym réznicowanie ryzyka ESG wewnatrz sektora, tj. ocene
i por6wnywanie jednostek w danym sektorze, a tym samym ukierunkowanie inwestycji na jednostki najlepiej
przygotowane do transformacji. Po drugie, standardy sektorowe dla sektora finansowego zmniejszylyby ryzyko
opracowywania i stosowania rozbieznych interpretacji i podej$¢ przez poszczegélne instytucje finansowe podczas
przygotowywania wlasnych ujawnieri. Korzysci te przyczynilyby sie z kolei do skutecznego i efektywnego nadzoru
ostroznoSciowego sprawowanego przez wlasciwe organy.

3.6.3. Bioragc pod uwage korzysci plynace ze standardéw sektorowych, w przypadku usunigcia uprawnieft Komisji do
przyjmowania takich standardéw, EBC zachecalby jednak Komisje do rozwazenia przyjecia wytycznych
sektorowych w celu wspierania wspélnego podejscia do wdrazania ESRS w poszczegdlnych sektorach.

4. Nalezyta staranno$¢ przedsigbiorstw w zakresie zrGwnowazonego rozwoju

4.1.  Plany transformacji

4.1.1. EBC z zadowoleniem przyjmuje utrzymanie wynikajacego z CSDDD obowigzku przyjecia i wdroZenia przez
przedsigbiorstwa jasnych, wysokiej jakosci planéw transformacji na rzecz fagodzenia zmiany klimatu. Rzetelne
planowanie transformacji jest waznym narzedziem dla przedsigbiorstw nie tylko w celu ustrukturyzowania,
wyrazenia i monitorowania ich ogélnej strategii dostosowania dzialalnosci do przejscia na gospodarke
niskoemisyjng, ale takze w celu ustanowienia niezbednych praktyk zarzadzania ryzykiem, aby zarzadzad
powiazanym ryzykiem finansowym. Dostgpno$¢ informacji dotyczacych przysztosci pochodzacych z plandéw
transformacji przedsi¢biorstw niefinansowych moze umozliwi¢ EBC zrozumienie dzialan, jakie poszczegdlne
przedsiebiorstwa zobowiazuja si¢ podja¢ na drodze do dekarbonizacji, a takze ryzyko przejécia, na jakie narazone
sa przedsigbiorstwa i cala gospodarka. W zwigzku z tym takie informacje moga stanowi¢ istotny wklad
w projektowanie Srodkéw polityki pienigznej. Co wigcej, takie informacje sg istotne dla rozwoju biznesu i proceséw
zarzadzania ryzykiem instytucji finansowych. Posiadanie takich informacji pozwala instytucjom finansowym
zrozumie¢ potrzeby zwigzane z transformacjg i ryzyko swoich klientéw oraz poméc im w dostosowaniu oferty
produktowej. Ponadto plany transformacji umozliwiajg instytucjom finansowym, inwestorom,bankom centralnym
i organom nadzoru ostroznoSciowego ocen¢ potencjalnego ryzyka finansowego wynikajacego z niedostosowania
ich portfeli do odpowiednich celéw regulacyjnych Unii. Wreszcie plany transformacji sg dla organéw istotnym
zroédlem informacji przy wykonywaniu ich kompetencji w dziedzinie nadzoru ostrozno$ciowego (%) i stabilnosci
finansowej (*4).

(*) Art. 2 pkt 6 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD zmieniajacy art. 29b dyrektywy 2013/34/UE.

(*’) Zob. sie¢ na rzecz ekologizacji systemu finansowego, ,Stocktake on Financial Institutions’ Transition Plans and their Relevance to
Micro-prudential Authorities”, 3 stycznia 2025 r., publikacja dostgpna na stronie internetowej sieci na rzecz ekologizacji systemu
finansowego pod adresem: www.ngfs.net.

(**) Zob. Rada Stabilnosci Finansowej, , The Relevance of Transition Plans for Financial Stability”, 14 stycznia 2025 r., publikacja dostepna
na stronie internetowej Rady Stabilnosci Finansowej pod adresem: www.fsb.org.
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4.1.2.

4.2.

4.2.1.

4.2.2.

4.2.3.

EBC obawia si¢, Ze proponowane zmiany w CSDDD, ktére dostosowuja odpowiednie postanowienie dotyczace
planéw transformacji, moga prowadzi¢ do niejasnosci (**). Zachodzi ryzyko, ze zmienione brzmienie moze zostaé
blednie zinterpretowane w ten sposob, ze jednostki sg zobowigzane do przyjecia planéw transformacji, ale nie do
ich wdrozenia. Mogloby to podwazy¢ cel tego wymogu, zwickszy¢ ryzyko pseudoekologicznego marketingu
i zmniejszy¢ uzyteczno$¢ planéw transformacji dla inwestoréw i instytucji finansowych jako narzedzia
pozwalajgcego na kierowanie inwestycji do tych jednostek, ktére przygotowuja si¢ do transformacji. W zwigzku
z tym EBC zaleca doprecyzowanie brzmienia odpowiedniego postanowienia w proponowanych zmianach
w CSDDD w celu zapewnienia wdrazania planéw transformacji.

Klauzula przeglgdowa dla sektora finansowego

Proponowane zmiany w CSDDD usuwaja klauzule przegladowa zobowigzujaca Komisje do przedlozenia
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, nie pézZniej niz do dnia 26 lipca 2026 r., sprawozdania na temat
koniecznosci ustanowienia dodatkowych wymogéw nalezytej starannosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju
dostosowanych do regulowanych przedsigbiorstw finansowych (). EBC podziela opinie, ze harmonogram
przygotowania sprawozdania nie daje wystarczajacej ilosci czasu na dokonanie przegladu.

EBC uwaza jednak, ze regulowane przedsigbiorstwa finansowe nie powinny by¢ traktowane inaczej niz
przedsigbiorstwa z innych sektoréw, w tym w kontekscie CSDDD. Aby finansowanie prywatne moglo skutecznie
zarzadzad ryzykiem i wspiera¢ zielona transformacje gospodarki realnej, kluczowe jest, aby wymogi regulacyjne
i legislacyjne byly spéjne we wszystkich sektorach. W szczegdlnosci wymogi nalezytej starannosci okreslone
w CSDDD moga pomodc zapewni¢ systematyczne wlaczanie przez instytucje finansowe kwestii zwiazanych ze
zréwnowazonym rozwojem do swoich praktyk decyzyjnych i zarzadzania ryzykiem. Pomoze to rowniez stworzy¢
wiekszg pewnos¢ co do obowigzkéw instytucji finansowych w tym obszarze oraz co do ryzyka sporéw prawnych
zwigzanych z klimatem i Srodowiskiem dla sektora finansowego (*/).

Z tych powodéw EBC zaleca utrzymanie klauzuli przegladowej w CSDDD, ale proponuje okreslenie dluzszego
harmonogramu przygotowania sprawozdania przez Komisje.

Propozycje zmian w proponowanych dyrektywach wraz z ich uzasadnieniem zostaly zawarte w odrgbnym roboczym
dokumencie o charakterze technicznym. Roboczy dokument techniczny jest dostepny w jezyku angielskim na stronie
internetowej EUR-Lex.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 8 maja 2025 .

Prezes EBC
Christine LAGARDE

(**) Art. 4 pkt 10 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD zmieniajacy art. 22 ust. 1 dyrektywy (UE) 2024/1760.

(%) Art. 4 pkt 13 proponowanych zmian w CSRD i CSDDD zmieniajacy art. 36 dyrektywy (UE) 2024/1760.

(") Frank Elderson, ,Making finance fit for Paris: achieving »negative splits<”, wystapienie na konferencji pt. ,The decade of sustainable
finance: half-time evaluation” zorganizowanej przez S&D i QED, Bruksela, 14 listopada 2023 r., dostgpne na stronie internetowej EBC
pod adresem: www.ecb.europa.eu.
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