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Nie ma uzgodnionej na szczeblu miedzynarodowym definicji zielonych finanséw. Termin opisuje
szeroki zakres finansowania technologii, projektéw, branz lub przedsiebiorstw zorientowanych
na $rodowisko. Wezsza definicja zielonych finanséw odnosi sie do proekologicznych produktéw
lub ustug finansowych, takich jak pozyczki, karty kredytowe, ubezpieczenia czy obligacje. Eko-
logiczne inwestowanie uznaje warto$é srodowiska i jego kapitatu naturalnego oraz ma na celu
poprawe dobrostanu ludzi i réwnosci spotecznej, przy jednoczesnym ograniczeniu zagrozer dla
$rodowiska i poprawie integralnoéci ekologicznej. Inne terminy uzywane do opisu zielonych fi-
nanséw to ,inwestycje odpowiedzialne za $rodowisko” i ,inwestycje w zmiane klimatu”.

Zielone gatezie przemystu i technologie znajdujq sie na réznym poziomie dojrzatosci, co wyma-
ga réznych poziomdw finansowania z réznych zrédet kapitatu. Generalnie istniejq trzy zrédta:

e krajowe finanse publiczne,
e miedzynarodowe finanse publiczne i
e finanse sektora prywatnego.

Krajowe finanse publiczne odnoszq sie do bezposredniego finansowania przez rzqd, natomiast
migdzynarodowe finanse publiczne odnoszq sie do finansowania od organizacji miedzynarodo-
wych i bankéw rozwoju. Finanse sektora prywatnego obejmujq zaréwno krajowe, jak i miedzy-
narodowe zrddta finansowania.

Zielone finansowanie mozna fqczyé na rézne sposoby poprzez rézne struktury inwestycyjne. Zie-
lone finanse stanowig kluczowq cze$¢ niskoemisyjnego zielonego wzrostu, poniewaz tqczq bran-
ze finansowq, poprawe ochrony srodowiska i wzrost gospodarczy:

,Jedynym brakujgcym ogniwem miedzy «wiedzg» a «dziataniem» w przejéciu na ekologiczny
przemyst sq «zielone finanse».

Wszystkie propozycje ekologicznego przemystu kosztujq, a wiele modeli biznesowych zielone-
go przemystu jest najczedciej niesprawdzonych lub niekonwencjonalnych. Dlatego finansowanie
tych ekologicznych propozycji przemystowych moze by¢ trudne lub nieatrakcyjne z komercyjne-
go punktu widzenia w przypadku tradycyjnych finanséw.

Zielone finanse obejmujq wiele sektoréw i produktéw. Trzy kategorie zielonych finanséw to: finan-
sowanie infrastruktury, pomoc finansowa dla przemystu lub firm i rynkéw finansowych.




Zielone finansowanie zwigzane ze zmiang klimatu obejmuje inwestycje tagodzqce i adaptacyj-
ne. Wielu prywatnych inwestoréw postrzega ryzyko zwigzane z projektami zréwnowazonymi
srodowiskowo zbyt wielkie i nie rokujgce oczekiwanych zwrotéw. Mechanizmy finansowania
publicznego mogq przechyli¢ te rbwnowage na korzy$é postrzeganej rentownosci; na przyktad
poprzez oferowanie kredytéw uprzywilejowanych lub gwarantowanie kredytéw z bankéw pry-
watnych. Finansowanie publiczne moze poméc pobudzi¢ inwestycje prywatne.

Program Narodéw Zjednoczonych ds. Ochrony Srodowiska szacuie, ze $rodki publiczne o warto-
$ci 10 miliardéw dolaréw na tagodzenie zmiany klimatu mogtyby pobudzi¢ inwestycje prywatne
o wartosci 50-150 miliardéw dolaréw. Nawet jesli inwestycje publiczne sq niewielkie w poréw-
naniu z funduszami prywatnymi, mogq katalizowaé odpowiednie dziatania sektora prywatnego.
Bezposérednie finansowanie rzgdowe na rzecz zielonego wzrostu gospodarczego moze odby-
wad sie rébwniez w drodze zréwnowazonych zaméwien publicznych i ekologicznie efektywnych
inwestycji w budynki publiczne i przedsigbiorstwa.

Ogédlnie rzecz biorqc, rzqdy realizujqg nastepujgce cele za pomocg $rodkéw zielonego finanso-
wania:

* Ustanowienie i zabezpieczenie finansowania zielonego przemystu i zielonego wzrostu

* Wspieranie niskoemisyjnego, zielonego wzrostu poprzez rozwéj nowych produktéw finanso-
wych

* Przycigganie prywatnych inwestycji w celu budowy i utrzymania zielonej infrastruktury

* Wzmocnienie ujawniania przez przedsigbiorstwa praktyk ekologicznego zarzqdzania i roz-
szerzenie wsparcia finansowego dla przedsiebiorstw, ktdre je stosujq

 Utworzenie rynkéw towardw i ustug srodowiskowych, takich jak rynki emisji dwutlenku wegla
obejmujgce kredyty weglowe.

Jezeli za wskaznik mozna przyjgé tendencje z przesztosci, wéwczas zielone inwestycje majqg
ogromny potencjat wzrostu w przysziosci, zwtaszcza w zakresie promowania czystej energii.

Duza czeéé inwestycji publicznych w zielony wzrost dotyczy infrastruktury. Rzqdy krajéw rozwija-
iacych sie majq teraz mozliwo$¢ uruchomienia infrastruktury, ktéra zaowocuje lepszym diugoter-
minowym zarzqdzaniem zasobami, co z kolei skieruje sektor prywatny do tych inwestycji. Finan-
sowanie infrastruktury opiera sie zasadniczo na projektach, przy czym najwiekszq czes$é kapitatu
finansowego stanowiqg projekty dotyczgce energii odnawialnej i efektywnosci energetyczne.

Niektére zielone gatezie przemystu potrzebujqg rzgdowej pomocy finansowej, aby dojrzeé lub
staé sie bardziej konkurencyjnym w stosunku do ugruntowanych , brgzowych” gatezi przemystu.
Rzqgdy mogq udzieli¢ pomocy finansowej, aby zacheci¢ przedsiebiorstwa do inwestowania w
powstajqce zielone gatezie przemystu. Mogg réwniez opracowaé ramy polityki regulacyjne;,
aby utatwié¢ dostep do finansowania ze strony inwestoréw prywatnych lub rynkéw finansowych.

Rynki finansowe sq waznym zrédtem ekologicznego finansowania dla spétek notowanych na
gietdzie. Wielu inwestoréw instytucjonalnych w ramach swojego procesu inwestycyjnego przy-
jefo odpowiedzialne inwestowanie, zwtaszcza zwigzane ze zmianami klimatycznymi. Wsparcie
rzgdowe dla programéw zarzqdzania spotecznego w zakresie ochrony $rodowiska zapewnia
wiarygodno$é programom, takim jak projekt ujawniania informacji o emisji dwutlenku wegla i
inicjatywy dotyczgce oznakowania ekologicznego, a takze zacheca firmy do wiekszej odpowie-
dzialnosci za $rodowisko i tym samym czerpania korzysci z programéw zielonego finansowania.

Inwestorzy instytucjonalni czesto stanowiq najwieksze zrédto $rodkéw na zielone inwestycje.
Uwaza sig, ze kontrolujg fundusze o wartoéci 110 bilionéw dolaréw na catym $wiecie, w tym po-
nad 12 bilionéw dolaréw z funduszy emerytalnych. Generalnie inwestorzy instytucjonalni majg



ograniczongq tolerancje na ryzyko, dlatego szukajg dtugoterminowej stabilnosci polityki w kra-
jach, w ktérych zamierzajq inwestowaé swoje pienigdze. Inwestorzy instytucjonalni inwestujg w
spétki, ktérych podeijscie do spotecznej odpowiedzialnosci biznesu sugeruje, ze majg one poten-
cjaf do stabilnego, dfugoterminowego i zréwnowazonego wzrostu. Dodatkowo czesto zajmujq
stanowiska w zarzqdach wiekszych firm, aby zachecié ich do podgzania w tym kierunku.

Mocne strony zielonych finanséw

* Promuje rozpowszechnianie technologii i ekologicznqg infrastrukture: Inwestycje w technologie
przyjazne dla $srodowiska, takie jok czysta energia, mogq pomdc w obnizeniu ich kosztéw i przy-
spieszeniu szerszego rozpowszechnienia technologii. Kraje rozwijajgce sie mogg unikngé modelu
rozwoju zaktadajgcego , najpierw wzrost, pézniej sprzqtanie”, poniewaz duza czeéé zielonych
inwestycji trafia do infrastruktury. Sytuacja ta daje krajowi szanse na przejécie do ekologicznie
wydainej infrastruktury. Nastepnie na rzqdy spada odpowiedzialno$é za rozwdj infrastruktury,
ktéra doprowadzi do lepszego dtugoterminowego zarzqdzania zasobami, co z kolei zwiekszy
konkurencyjnosé kraju i skieruje kapitat sektora prywatnego na krajowe zielone rynki.

* Tworzy przewage komparatywnq: Niskoemisyjny zielony wzrost moze nieuchronnie zmienié
sie z obecnego dobrowolnego charakteru na strategie obowigzkowq w odpowiedzi na rosngcq
presje wynikajgcg ze zmiany klimatu oraz innych kryzyséw $rodowiskowych i gospodarczych.
Dzisiejsze rozszerzanie zielonego finansowania bedzie oznaczaé przewage komparatywng,
gdy standardy ochrony $rodowiska stang sie bardziej rygorystyczne.

* Wartoéé dodana: Firmy, organizacje i korporacje mogg doda¢ warto$é do swojego portfela
poprzez wzmocnienie i nagto$nienie swojego zaangazowania w zielone finanse. W ten sposéb
mogq zapewnié swojej firmie ekologiczng przewage, a tym samym przyciqgnqé bardziej $wia-
domych ekologicznie inwestoréw i klientéw.

o Zwieksza perspektywy gospodarcze: Rzqdy promujqce ekologiczne finanse pomagaijq chro-
ni¢ swoje spoteczenstwa przed czasem, gdy zasoby stang sie niedoborem, poprzez tworzenie i
promowanie krajowych rynkéw alternatywnych zasobdw i technologii. Jeszcze bardziej zwiek-
szajq swoje perspektywy gospodarcze, wchodzgc na nowe rynki, ktére posiadajg ogromny po-
tencjat w zakresie tworzenia miejsc pracy. Poniewaz rzqdy sq przede wszystkim zainteresowa-
ne maksymalizacjq dobrobytu wielu pokoler, zielone mechanizmy finansowania sq szczegélnie
atrakcyjne, poniewaz wspierajq projekty i inwestycije, ktére przynoszq trwate korzysci, zwtaszcza
w perspektywie $rednio- i dfugoterminowe;.




Wyzwania dla zielonych finanséw

* Obecna i przewidywana konkurencyjno$é: Prywatne inwestycje w zielony wzrost gospodar-
czy w krajach rozwijajgcych sie sg ograniczone zaréwno barierami zwigzanymi z konkretng
dziatalnosciq, jok i specyficznymi dla kraju, ktére niekorzystnie wpltywajq na atrakcyjnoséé takich
inwestycji, zarébwno pod wzgledem zwrotu z inwestycji, jak i zarzqdzania ryzykiem. Zwiekszanie
prywatnych inwestycji w zielony wzrost bedzie zaleze¢ od stopnia, w jakim inwestycje te stanq sie
atrakcyjne w porédwnaniu z innymi mozliwosciami, zaréwno w kraju, jok i za granicq. Poniewaz
inwestorzy miedzynarodowi mogq szuka¢ mozliwosci w réznych krajach, rzqdy mogq by¢ zmu-
szone wdrozy¢ szereg interwencji publicznych, aby zwigkszy¢ atrakeyjno$é mozliwosci zielonych
inwestyciji.

e Btedna wycena i brak wyceny ryzyka: Ogdlne otoczenie inwestycyjne i polityczne kraju
wplywa na jego skuteczno$é w przycigganiu inwestoréw prywatnych. Rynki kapitatowe w
niektérych krajach nie sq skuteczne w wycenie ryzyka zwigzanego z ekologicznym wzro-
stem. Bariere stanowi stopien, w jakim rynek bfednie wycenia te ryzyka lub odmawia ich
wyceny. Ogélnie rzecz biorgc, ryzyka te obejmujq te zwigzane z nowymi technologiami
lub procesami, ktére nie sqg dobrze poznane, oraz te zwigzane z konstrukcjq, stabilnosciq i
przejrzystosciq polityk krajowych.

e Zaktécenia i niedociggniecia na rynku: Dopéki dotacje na paliwa kopalne i brak interna-
lizacji srodowiskowych efektéw zewnetrznych bedg w dalszym ciggu zakiécaé rynkowq
cene energii, inwestycje w zielong energie bedq mialy trudnosci z zapewnieniem inwe-
storom atrakcyjnych zyskéw. Do tego dochodzi ograniczona liczba i réznorodnoéé¢ eko-
logicznych produktéw finansowych oraz odpowiednich rynkéw, na ktérych mozna nimi
handlowaé.

* Konkurencyijne cele: Podczas gdy prywatni inwestorzy dazg do maksymalizacji zwrotu skory-
gowanego o ryzyko ze swoich inwestycji, publiczni dostawcy zielonego finansowania starajq sie
osiggng¢ mozliwie najwiekszq poprawe stanu srodowiska, a decydenci w kraju przyjmujgcym sq
zainteresowani osiggnieciem najlepszych perspektyw rozwoju.

* Ograniczony kapitaf i ograniczona $wiadomo$é: Wiele matych i srednich przedsiebiorstw cha-
rakteryzuje sie ograniczonq ptynnosciq i dostepem do kapitatu, co utrudnia im udziat w sektorze
zielonego finansowania. Dominujqcy krétkowzroczny horyzont czasowy strategii biznesowych,
ktére ignorujq korzysci ptyngce z zielonego przemystu lezgce w odlegtej przysztoici, to kolejna
fundamentalna przeszkoda dla inwestycji prywatnych. Do tego dochodzi brak ekspertéw rozu-
miejqgcych ztozone powigzania miedzy kwestiami srodowiskowymi a rynkami finansowymi.

* Luki regulacyjne: Kolejng przeszkodq w rozwoju ekologicznych finanséw jest luka w odpo-
wiedniej infrastrukturze regulacyijnej i technicznej umozliwiajgcej pomiar, ocene i analize ekolo-
gicznych strategii biznesowych i finansowania.



