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Tresé: W artykule zostaly przedstawione dziatania najwiekszych instytucji finansowych w zakresie realizacji zatozen porozumienia
paryskiego. Zasadniczym celem artykulu bylo ukazanie tendencji w finansowaniu gérnictwa wegla przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, wynikajacych z realizacji przez te instytucje zalozen porozumienia paryskiego. Cel artykutu przelozyt si¢
na jego strukture, obejmujaca szes¢ czesci. We wstepie przedstawiono uzasadnienie podjg¢cia tematu oraz nakreslono omoéwiong
tematyke. W kolejnych rozdziatach zaprezentowano geneze oraz zalozenia porozumienia paryskiego. Zidentyfikowano scenariu-
sze realizacji zatlozen wspomnianego porozumienia oraz dziatania migdzynarodowych instytucji finansowych. Dla poréwnania
wskazano zakres inwestycji w czysta energig, jakie sa realizowane przez instytucje finansowe rezygnujace z finansowania

gornictwa weglowego i energetyki opartej na nim.

Abstract: In this article the activities of major global financial institutions on implemetation of Paris Agreement are shown. The aim of
this paper is to present current tedencies in financing of coal minig by global finanial institutions as a result of iplementation
of Paris Agreement by these institutions. The aim of the article defined it’s structure, containing six parts. In the introduction
the substantiation of taking up the subject is presented and a brief introduction to the topics done. In the first chapter, the
genesis and the aims of Paris Agreement are presented. In the second chapter, the possible scenarios of achieving the aims
of Paris Agreement are shown. The third chapter describes the activities undertaken by global financial companies to achieve
the goals of Paris Agreement. In fourth chapter investing in clean energy by global financial instisutions is described. The

last part of the article is a summary.
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1. Wstep

W chwili obecnej jednym z wyzwan dla przedsiebiorstw
gdrniczych na §wiecie jest zapewnienie finansowania ich dzia-
talnos$ci operacyjnej i inwestycyjnej w celu realizacji polityki
strategicznej. W ujeciu ogolnym pozyskanie kapitatow i ich
optymalna struktura stanowi jeden z kluczowych czynnikéw
generowania wartosci dla wilasciciela. Wiasciwa dzwignia
finansowa, odzwierciedlajaca stosunek kapitatow obcych do
kapitatlow wlasnych, umozliwia osiaganie akceptowalnych
kosztéw finansowania dla podejmowania decyzji zwiazanych
zrealizacja efektywnych projektow geologiczno-gorniczych.

Aktualny klimat ekonomiczny w goérnictwie nie sprzyja
jednak finansowaniu opartym na tradycyjnych zrodtach

*  AGH Akademia Gorniczo-Hutnicza, WGIG

kapitatow, mozliwych do zastosowania w warunkach stabil-
nego otoczenia rynkowego. Niestabilno$¢ cen, nieelastyczna
struktura aktywow, jak réwniez duze ryzyka formalnoprawne
oraz polityczne nie pozwalaja branzy i jej przedsigbiorstwom
w pehni korzysta¢ z mozliwosci rynku finansowego. Brak
kapitatow na rozw¢j, a takze problemy biezacego finasowania
i wysokie koszty finansowe prowadza do odrzucenia perspek-
tywicznych projektow, spowolnienia juz realizowanych lub
ich zamkniecia (Kustra, 2018).

Szczegolnie problemy braku finansowania dotycza gor-
nictwa wegla kamiennego oraz energetyki opartej na tym
nosniku. Przyktady ostatnich lat pokazuja, ze banki i fundusze
wycofuja swoje zaangazowanie na skutek realizacji polityki
etycznej opartej na walce z zanieczyszczeniem klimatu, jak
rowniez ideologii zrdwnowazenia produkcji energii bazujacej
na zrodtach niskoemisyjnych i odnawialnych.
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2. Porozumienie klimatyczne z Paryza

W ostatniej dekadzie wyraznie widoczne byty dziatania na
arenie migdzynarodowej zmierzajace do stworzenia wspol-
nej, spdjnej polityki na rzecz ochrony klimatu. Poczawszy
od konferencji w Kopenhadze w 2009 roku, ktdrej wyniki
zostaly nastepnie sformalizowane i sprecyzowane w Cancun,
poprzez odbywajace si¢ w kolejnych latach konferencje
klimatyczne w Durbanie, Ad-Dauha oraz Warszawie, az do
konferencji w Limie w 2014 roku, opracowywane byty zato-
zenia planu klimatycznego, podpisanego ostatecznie w 2015
roku podczas konferencji w Paryzu (http://roadtoparis ...).
Porozumienie paryskie jest pierwszym w historii, prawnie
wiazacym $wiatowym porozumieniem w dziedzinie klimatu.
Do najwazniejszych ustalen porozumienia zalicza sie: (https://
ec.europa.eu ...)

— lagodzenie zmian klimatu poprzez zmniejszanie emisji;
szczegotowe ustalenia obejmuja:

— utrzymanie wzrostu $redniej temperatury na $wiecie
na poziomie nizszym niz 2°C powyzej poziomu sprzed
epoki przemystowej,

— dazenie do ograniczenia wzrostu do poziomu 1,5°C,
co znacznie obnizytoby ryzyko i skutki zmian klimatu,

— koniecznos¢ jak najszybszego osiagnigecia w skali $wia-
ta punktu zwrotnego maksymalnego poziomu emisji,
przy zatozeniu, ze krajom rozwijajacym si¢ zajmie to
dtuzej,

— doprowadzenie do szybkiej redukcji emisji zgodnie z
najnowszymi dostepnymi informacjami naukowymi.

— przejrzystos¢ i $ledzenie postepdw - zatozenie spotkan
rzadéw co 5 lat w celu:

— wyznaczania ambitniejszych celow w zakresie polityki
klimatycznej, zgodnie z aktualnym stanem wiedzy,

— zdawania sprawozdan sobie nawzajem oraz opinii
publicznej o postepach w osiaganiu celdw,

— $ledzenia postepow w realizacji celu dlugoterminowe-
20 przy pomocy systemu gwarantujacego przejrzystosé
i rozliczalnos¢.

— przystosowanie si¢ do zmian klimatu:

— poprawianie zdolnos$ci spoleczenstw do radzenia sobie
ze zmianami klimatu,

— udzielanie krajom rozwijajacym si¢ stalego wsparcia
w zwiekszonym wymiarze, aby umozliwi¢ im dosto-
sowanie si¢ do zmian klimatu,

— dzialania w zakresie mozliwych strat i szkod:

— uznanie znaczenia ostrzegania o mozliwych stratach
i szkodach, zwiazanych z niekorzystnym wplywem
zmian klimatu oraz minimalizowania ich i reagowania
na nie,

— uznanie potrzeby wspolpracy i lepszego rozumienia,
dziatania i wsparcia w réznych obszarach, takich jak
systemy wczesnego ostrzegania, gotowos¢ na wypadek
sytuacji wyjatkowych ora ubezpieczenie od ryzyka.

— rola miast, regiondéw i wladz lokalnych - strony wezwano
do:

— wzmozenia wysitkow i wspierana dzialan stuzacych
zmniejszeniu emisji, budowania odpornosci na nieko-
rzystne skutki zmian klimatu i zmniejszania podatnosci
na zagrozenia zwigzane ze zmianami klimatu,

— podtrzymywania i propagowania wspétpracy na po-
ziomie regionalnym i miedzynarodowym.

— wsparcie w realizacji zatozen porozumienia:

— UE i inne kraje rozwiniete beda nadal wspiera¢ dziata-
nia chroniace klimat, ktore zmierzaja do ograniczenia
emisji oraz budowa¢ odpornos¢ na skutki zmian kli-
matu w krajach rozwijajacych si¢. Pozostale panstwa
zacheca si¢ do udzielania wsparcia lub kontunuowania

takiego wsparcia na zasadzie dobrowolnej. Kraje roz-
winigte maja zamiar nadal przeznaczac na ten wspolny
cel 100 mld USD rocznie do 2020 roku i przedtuzy¢
to rozwiazanie do roku 2025. Po tym okresie zostanie
wyznaczony nowy, ambitniejszy cel.
Unia Europejska formalnie ratyfikowata porozumienie
paryskie 5.10.2016, co umozliwito jego wejscie w zycie
4.11.2016 roku.

3. Scenariusze realizacji porozumienia paryskiego

Niezaleznie od dziatan w zakresie regulacji prawnych,
odpowiedzia swiatowej gospodarki na przyjete jesienia 2016
roku porozumienie bylo wprowadzenie oraz zaostrzenie
przez najwigksze swiatowe instytucje finansowe regulacji
w zakresie finansowania gornictwa wegla kamiennego oraz
energetyki opartej na weglu. Instytut Ekonomii Energii
i Analiz Finansowych (/EEFA) opracowal obszerny raport
ukazujacy motywy oraz konkretne dziatania podejmowane
przez najwazniejsze instytucje finansowe swiata, definiowane
jako podmioty o wartosci kontrolowanych aktywéw i/lub
kapitalizacji rynkowej na poziomie powyzej 10 mld USD
(Buckley 2019).

Autorzy raportu wskazujana 3 gtéwne czynniki sktadajace
do koniecznosci szybszego wprowadzania zmian w zakresie
polityki klimatycznej, aby mozliwe bylo chocby czesciowe
osiagniecie zalozen porozumienia paryskiego, podkreslajac
jednoczesnie opieszatos¢ rzadow w zakresie tworzenia re-
gulacji prawnych zmierzajacych do ich realizacji. Wedtug
raportu, juz ponad sto globalnych instytucji finansowych
zaklada restrykcje w finansowaniu i/lub dezinwestycje w
wegiel jako zrodlo energii, co jest jasng odpowiedzia sektora
finansowego na rosnaca rozbiezno$¢ miedzy obecna tendencja
w $wiatowe]j emisji dwutlenku wegla a poziomem koniecz-
nych inwestycji, by w skali $wiata mozliwe byto osiagniecie
zatozen porozumienia paryskiego.

Jako pierwsza z przyczyn koniecznosci intensyfikacji
dziatan w zakresie klimatu, raport podaje opracowana
przez Miedzynarodowa Agencje Energetyki (IEA) analize,
zgodnie z ktdra utrzymanie dotychczasowej intensywnosci
dziatan na rzecz klimatu przez panstwa, bedzie skutkowato
podwyzszeniem temperatury do poziomu powyzej 2,7°C lub
wyzszej. Dla odroznienia, wdrozenie stworzonego przez IEA
scenariusza rozwoju energetyki odnawialnej dawaloby piec-
dziesiecioprocentowg szanse realizacji zatozenia o wzroscie
nieprzekraczajacym 2°C.

Kolejny czynniki prowadzacy do przyspieszenia dezin-
westycji w wegiel kamienny, polaczonej z instytucjonaliza-
cja rygorystycznych regulacji w zakresie klimatu wynika z
opracowan grupy zadaniowej do spraw ujawniania informacji
finansowych zwiazanych ze sfera klimatu (ang. Task Force
on Climate-related Financial Disclousures, TCFD), mie-
dzynarodowej instytucji dzialajacej w powiazaniu z rynkiem
finansowym, zatozonej w celu stworzenia i rozwijania zestawu
rekomendacji w zakresie dobrowolnego i spojnego ujawnia-
nia informacji dotyczacych ryzyk finansowych zwiazanych
z klimatem. Pod przewodnictwem Marka Carneya, dyrektora
Banku Anglii, Rada Stabilnosci Finansowej (ang. Financial
Stability Board, FSB) (Buckley 2019), miedzynarodowa or-
ganizacja monitorujaca oraz rekomendujaca globalne systemy
finansowe, zdecydowanie opowiedziala si¢ za prowadzona
przez przedstawicieli przemyshu organizacja TCFD oraz jej
(przynajmniej na chwile obecna) dobrowolnymi ustaleniami
w zakresie ujednoliconego i spdjnego ujawniania informa-
cji finansowych uznajacych i szacujacych poziom ryzyk
zwiazanych z klimatem jako istotnych z punktu widzenia
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instytucji finansowych. Mimo iz przedsigbiorstwa nie sa
obecnie zobowiazane do postgpowania zgodnie z wytycznymi
TCFD, organy nadzorujace i sady (na przyktadzie Australii)
coraz czgsciej zauwazaja, iz dyrektorzy spotek, w ramach
obowiazku powierniczego, sa zobligowani do szacowania,
zarzadzania oraz raportowania wszystkich kluczowych ryzyk
udziatowcom.

Jako trzeci czynnik napedzajacy dezinwestowanie w sektor
wegla kamiennego autorzy raportu ukazuja rozdzwick migdzy
zdolno$ciami produkcyjnymi a poziomem ich wykorzystania
w obszarze energetyki opartej na weglu kamiennym. Podczas
gdy poziom mocy produkcyjnych §wiatowych elektrowni
weglowych w ciagu ostatniej dekady stale rost, globalny
poziom wykorzystania tychze zdolnosci (utylizacja) osiagal
w tym okresie rekordowo niskie poziomy kazdego roku (rys.
1). Odnawialne zrodta energii i kryterium efektywnosci ener-
getycznej mocno podwazyly oplacalno$é energetyki opartej
na weglu.

Miedzynarodowa Agencja Energetyki (IEA), dzialajaca
w ramach Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju
(OECD), publikuje corocznie raport ,,Perspektywy $wiato-
wej energetyki”, w ktorym podejmuje miedzy innymi probe
modelowania §wiatowego zapotrzebowania na energie, uzy-
wajac réznych scenariuszy. Na potrzeby niniejszej publikacji
przedstawiono scenariusze opracowane przez IEA w zakresie
realizacji zatozen porozumienia paryskiego.

Scenariusz Rozwoju Energetyki Odnawianej (ang.
Sustainable Development Scenario, SDS) ukazuje najbardziej
pozadany scenariusz w odniesieniu do globalnego bezpieczen-
stwa, w ktérym narody pracuja wspolnie w celu skutecznego
ograniczenia zmian klimatu poprzez catkowita transformacje
rynku energii. Zgodnie z SDS, w przypadku braku dziatan,
ilo§¢ dwutlenku wegla do wyemitowania, by wciaz mozliwe
byto uzyskanie wzrostu temperatury ponizej 1,5°C, zostanie
wykorzystana juz w 2023, natomiast ponizej 2°C do 2040
roku. SDS nie spelnia wymagania w zakresie wyznaczania
drogi do osiagnigcia zatozen porozumienia paryskiego
w zakresie utrzymania wzrostu poziomu temperatury ponizej
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poziomu 2°C, nawet w najmniejszym stopniu. SDS przewiduje
znaczacy spadek popytu na wegiel energetyczny, ze spadkiem
globalnego handlu tym surowcem o 59% do roku 2040.

Scenariusz Nowych Regulacji (ang. New Policies
Scenario, NPS) jest posrednim scenariuszem IEA. Zaktada
powolny wzrost emisji do roku 2040 oraz globalny wzrost
temperatury o okoto 2,7°C do potowy wieku. Przewiduje on,
ze rzady i narody nie podejma znaczacych dziatan w zakresie
redukcji emisji dwutlenku wegla i nie wykaza zaangazowania
w realizacje zatozen porozumienia paryskiego. Wedtug tego
scenariusza, globalny handel weglem spadnie do roku 2040
0 5%.

Scenariusz Biezacych Regulacji (ang. Current Policies
Scenario, CPS) zaktada brak efektywnych, instrumentalnych
dziatan w zakresie ochrony klimatu, skutkujacy ciagtym wzro-
stem globalnej emisji dwutlenku wegla oraz przekroczeniem
granicy wzrostu temperatury powyzej 1,5°C juz w 2022. Co
do zasady, CPS jest scenariuszem nieaktualnym, gdyz zadne
regulacje oraz badania wykonywane po czerwcu 2018 roku
nie byty w nim uwzglednione.

Scenariusz 66% ponizej 2°C — wedlug tego scenariusza,
globalne polityki klimatyczne tworzone sg w taki sposob, by
dac¢ 66% szans na osiagniecie zalozenia o wzroscie tempe-
ratury mniejszym niz 2°C. Zalozenie jest spelnione poprzez
bezprecedensowa poprawe wszelkich technologii niskoemi-
syjnych we wszystkich krajach oraz szybkie wycofywanie si¢
ze wszelkich subwencji na rzecz paliw kopalnych, tacznie ze
znaczacym wzrostem kosztéw emisji CO,, a takze szeroko
zakrojone reformy rynku energii oraz ograniczenia udziatu
w rynku. Scenariusz przewiduje najszybszy zanik rynku wegla
energetycznego oraz zaktada wigksze prawdopodobienstwo
spelnienia zalozen porozumienia paryskiego w zakresie utrzy-
mania wzrostu temperatury znacznie ponizej 2°C.

Scenariusz ponizej 2°C. (ang. Beyond 2°C Scenario,
B2DS) zaktada szybka dekarbonizacje potaczona z miedzy-
narodowymi celami w zakresie wprowadzania regulacji. Aby
osiggnac¢ zerowa emisj¢ do roku 2060, ponoszone sa bardzo
wysokie naktady inwestycyjne na innowacyjnos¢ w zakresie
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Rys. 1. Poréwnanie wzrostu Swiatowego poziomu zdolno$ci produkeyjnych elektrowni weglowych do wskaznika ich

wykorzystania. Zrodlo: (Buckley 2019)

Fig. 1 Comparison of the increase in the global level of production capacity of coal-fired power plants to their utili-

zation ratio. Source: (Buckley 2019)
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technologii w energetyce, a rozwiazania s3 wdrazane wszg-
dzie, gdzie to tylko mozliwe w calym systemie produkcji
i dystrybucji energii, czego rezultatem jest osiagniecie
z prawdopodobienstwem 50% celu wzrostu temperatury do
poziomu maksymalnie 1,75°C, biorac pod uwagg cala emisje
CO, z sektora energetycznego.

Zgodnie z opinia IEEFA scenariusz SDS jest najwierniej-
szym odwzorowaniem prawdopodobnej przysztosci energe-
tyki §wiatowej, ale to scenariusz B2DS jest tym, do ktérego
zobowiazuja si¢ dazy¢ swiatowe instytucje finansowe podczas
wyznaczania sobie celéw zwigzanych z realizacja zatozen
porozumienia paryskiego.

4. Dzialania §wiatowych instytucji finansowych zmierza-
jace do realizacji zalozen porozumienia paryskiego

Zgodnie z raportem IEEFA, do lutego 2019 roku, ponad
100 instytucji finansowych o zasiggu globalnym, w tym
okoto 40% z grona 40 najwigkszych bankéw miedzynaro-
dowych oraz 20 najwiekszych agencji ubezpieczeniowych.
Najwazniejsze kroki podejmowane przez tego typu instytucje
w ostatnich latach pokazane zostaty na rys. 2.

Autorzy raportu podzielili instytucje finansowe na szes¢
kategorii, ukazujac nastepnie najwazniejsze podmioty dzia-
lajace w danej kategorii oraz dziatania przez nie podjete,
zmierzajace do realizacji zatozen porozumienia paryskiego.
Kategorie zostaty przedstawione ponizej:

— globalne podmioty zarzadzajace aktywami,
— wielostronne banki rozwoju,

— agencje kredytéw eksportowych,

— krajowe fundusze rozwoju,

— globalne agencje ubezpieczen,

— wiodace banki globalne.

4.1. Globalne podmioty zarzadzajace aktywami

Opublikowane podczas Konferencji Narodow
Zjednoczonych w Sprawie Zmian Klimatu (ang. United
Nations Climate Change Conference, COP24) w 2018 roku
oswiadczenie globalnych inwestoréw do rzadow w sprawie
zmian klimatu (Briefing ... 2018) (ang. Global Investor
Statement to Governments on Climate Change) podpisane
przez 415 instytucji, w tym miedzy innymi niektére z naj-
wiekszych swiatowych funduszy inwestycyjnych, zarzadcow
aktywami oraz firm ubezpieczeniowych, reprezentujacych
tacznie ponad 32 miliardy USD w wartosci aktywow, wy-
szczegolnia trzy nadrzedne priorytety:

— osiagniecie celéw porozumienia paryskiego,

— zwigkszenie zainteresowania sektora prywatnego inwe-
stycjami w technologie niskoemisyjne oraz

— zaangazowanie w poprawienie raportowania finansowego

w zakresie informacji zwiazanych z klimatem.

Raport ukazuje rosnaca dynamike oraz rozszerzajacy sie
zakres dezinwestowania w wegiel energetyczny, podobnie
jak w przesztosci miato to miejsce w odniesieniu do tytoniu,
azbestu czy firm zbrojeniowych.

Najwigksze podmioty z tej grupy oraz dzialania przez nie
podejmowane zostaly przedstawione w tabeli 1.

4.2. Wielostronne banki rozwoju

W 2013 roku éwczesny prezydent USA Barack Obama
opublikowat ,,Prezydencki Plan Dziatan w zakresie Klimatu”,
nakazujac w nim agencjom rzadowym wspieranie inwestycji
sprzyjajacych klimatowi. Plan zaktadat rdéwniez zakonczenie
finansowania z publicznych funduszy wsparcia dla nowych
inwestycji w wegiel energetyczny, zardwno na kontynencie jak
réwniez terenach zamorskich, z wytaczeniem krajow o najniz-

Over 100 Major Financial Institutions Now Have Coal Finance Restrictions

To date, over 100 globally significant financial institutions including public development banks, national
development finance institutions, export credit agencies, private banks and insurance companies have
developed formal thermal coal mining and/or coal-fired power plant exclusion policies.

* World Bank announces first
restrictions: No new project finance
except in‘rare circumstances’

* 2 Multilateral Development Banks,
9 Development Finance Institutions
follow World Bank adopting coal
finance restrictions

2013 2014 2015

* Norwegian Sovereign Wealth Fund

divests: Companies generating 30%

revenue from coal excluded; estimated

$8 billion divested from coal

* First private bank coal restrictions
announced by Bank of America

* Export Credit Arrangement coal
restrictions cover 35 ECAs

* Asian Infrastructure Investment
Bank proposes coal restrictions

* AXA becomes first global insurer to
restrict project underwriting and
insurance for new projects

* ING first global bank to set phaseout
date for coal in power sector by 2025

2016 2017 2018

* International Finance Corporation
closes financial intermediary loopholes:
95% of lending "ringfenced” to avoid
coal and promote clean energy

e Standard Chartered announces end
to new coal plant investment

* Royal Bank of Scotland coal
restrictions improved: tightens general
lending to companies involved in coal

Rys. 2. Restrykcje finansowe wprowadzone na arenie miedzynarodowej. Zrédio: (Buckley 2019)
Fig. 2. Financial restrictions introduced internationally. Source: (Buckley 2019)
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Tabela 1. Dzialania podejmowane przez globalne podmioty zarzadzajace aktywami

Table 1.

The activities taken by the global asset management entities

Nazwa podmiotu

Dziatanie

Storebrand, najwigkszy w Norwegii holding zarzadzajacy aktywami,
o tacznej ich warto$ci ponad 85 mld USD

Wykluczanie od 2013 roku podmiotéw zwiazanych z weglem
kamiennym, rokroczne rozszerzanie tej polityki na podmioty sektora
paliw kopalnych oraz wprowadzanie wigkszych restrykcji

Norweski Panstwowy Fundusz Majatkowy zarzadzajacy kapitatem o
warto$ci ok. 1 miliarda USD

Dezinwestowanie w wegiel od 2015 roku oraz stopniowe
wychodzenie z finansowania innych wysokoemisyjnych dziedzin
gospodarki, takich jak piaski bitumiczne, elektrownie weglowe,
spotki gazowe i naftowe

Stan Kalifornia, zarzadzajacy funduszem emerytalnym pracownikoéw
sektora publicznego o wartosci 350 mld USD oraz funduszem
emerytalnym nauczycieli stanowych o wartosci 215 mld USD

Zakaz inwestowania w firmy zwiazane z weglem energetycznym od
2015 roku

Fundusz Stanu Nowy Jork

Dezinwestowanie w sektor paliwowy w ciagu pigciu najblizszych lat

Australijski Fundusz Emerytalny

Przeniesienie kapitatu o wartosci 147 mld AUD pod zarzad inicjatywy
Climate Action 100+, nakfaniajacej najwickszych s$wiatowych
emitentow CO, do zmian zmierzajacych do ratowania klimatu.
Inwestycja ponad 1 miliarda AUD zmierzajaca do odsunigcia
najbardziej energochtonnych galezi przemystu od energetyki weglowej
(poprzez zapewnienie alternatywnych zrodet energii) w 2015 roku

Szwedzi Fundusz Emerytalny AP7 (ponad 54 mld USD)

Dezinwestycje w 65 korporacji kontynuujacych finansowanie lobby
odrzucajace pakiet klimatyczny w lipcu 2018 roku

Amundi — najwigkszy w Europie podmiot zarzadzajacy aktywami
(1,4 biliarda EUR)

Wprowadzenie polityki zrownowazonego rozwoju (Srodowisko,
spoleczenstwo, fad korporacyjny — ang. Enviromental, Social,
Governance, ESG) do catego portfolio od 2018 roku

Koreanski Fundusz Emerytalny nauczycieli oraz Fundusz Emerytalny
Pracownikow rzadowych (22 miliardy USD)

Wycofanie z finansowania jakichkolwiek nowych elektrowni
weglowych w pazdzierniku 2018 (jako pierwsza koreanska instytucja
finansowa dezinwestujaca w energetyke oparta na weglu)

Francuska grupa Caisse des Depots (150 miliardow EUR)

Brak inwestycji w jakiekolwick przedsigbiorstwa zwiazane z
gornictwem lub energetyka z wiekszym niz 10% udzialem energii
pochodzacej z wegla (wezesniej — 20%)

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie (Buckley 2019)
Source: The own study based on (Buckley 2019)

szych dochodach, gdzie nie ma innych uzasadnionych ekono-
micznie zrodet energii i pod warunkiem, ze wdrozona jest tam
mozliwie najbardziej efektywna technologia weglowa. Rzad
Stanéw Zjednoczonych jest najwigkszym udziatowcem Banku
Swiatowego, Azjatyckiego Banku Rozwoju, Europejskiego
Banku Odbudowy i Rozwoju, a takze Afrykanskiego Banku

Rozwoju, tak wiec decyzja ta wplywa jednoczesnie na wiele

instytucji ogélnoswiatowych.

Najwazniejsze podmioty nalezace do tej grupy instytu-
cji finansowych oraz ich dziatania zostaty przedstawione

w tabeli 2.

Tabela 2. Dzialania podejmowane przez wielostronne banki rozwoju

Table 2.

The activities taken by multilateral development banks

Nazwa podmiotu

Dziatanie

Swiatowa grupa bankowa

Brak nowych projektow finansowych dla elektrowni weglowych oraz
kopalni wegla energetycznego z wyjatkiem rzadkich okolicznosci od
2013 r. W 2017 r. program zostal rozszerzony o brak finansowania
przedsigbiorstw sektora gazu i ropy naftowej po 2019 r. W 2018 .
Bank oglosit zaprzestanie finansowania budowy elektrowni weglowe;j
w Kosowie

Europejski Bank Inwestycyjny

Wprowadzenie polityki restrykeji dla pozyczek udzielanych spotkom
weglowych w 2013 roku

Azjatycki Bank Infrastruktury i Inwestycji

Brak finansowania energetyki opartej na weglu od 2017 roku z
wyjatkiem jednej inwestycji powiazanej posrednio

Nowy Bank Rozwoju

Preferowanie inwestowania w odnawialne zrodta energii, zaden z 23
finansowanych projektow o zasiegu globalnym nie jest wiazany z weglem

Azjatycki Bank Rozwoju

Wprowadzenie dodatkowego kosztu dla wysokoemisyjnych podmiotow
podczas podejmowania decyzji kredytowych (36 USD za tong
wyemitowanego CO,) w 2018 roku;

Fundusze z przeznaczeniem na kredyty dla energetyki odnawialnej —
3 mld USD do 2020 roku;

Ostatnia pozytywna decyzja dla finansowania energetyki weglowe;j
w 2014 r. dla elektrowni opalanej weglem brunatnym w Pakistanie

Miedzynarodowa Korporacja Finansowa

Wykluczenie finansowania posredniego dla inwestycji w energetyke
oparta na weglu od 2018 roku

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Usuniecie wykluczenia z dotychczasowego programu braku finansowani
wegla oraz rozszerzenie go o segment poszukiwania i szacowania
zasobow ropy naftowej.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie (Buckley 2019)
Source: The own study based on (Buckley 2019)
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4.3. Agencje kredytow eksportowych

Zgodnie z informacjami IEEFA lacznie 35 agencji kredy-
tow eksportowych wprowadzito restrykcje wobec energetyki
opartej na weglu. Wsréd najwiekszych podmiotow tej grupy
wymienic¢ nalezy:

— OECD - zgodnie ze stanem na styczen 2019 roku regu-
lacje pozwalaja na finansowanie elektrowni opalanych
weglem jedynie blokow energetycznych o parametrach
ultra-superkrytycznych lub takich, ktorych emisyjnos¢ nie
przekracza 750g CO, nakWh. Biorac pod uwage kryterium
emisyjnosci ponizej 750g CO_/kWh, w praktyce oznacza
to wykluczenie finansowania wszystkich czynnych elek-
trowni w Australii i Indiach. OECD zapowiedziato rowniez
dalsze zaostrzenie restrykcji.

— Francuska agencja Coface —w 2015 roku Coface zmienita
swqq pohtyke; exportowa w ten sposob, by zaniechac
wspierania wszystkich kopaln oraz elektrowni weglowych
z wyjatkiem tych posiadajacych systemy wychwytywania
i magazynowania CO,. W 2019 roku w dalszym ciagu
brak jest na skale przemystowa zarowno gotowych, jak
i w przygotowaniu optacalnych ekonomicznie elektrowni
weglowych z zainstalowanym systemem wychwytywania
i magazynowania CO,.

— Agencja Rozwoju Eksportu Kanady — w styczniu 2019
roku agencja opublikowala swoja nowa polityke na rzecz
klimatu zaktadajaca brak nowych projektow finansowania
elektrowni weglowych, wydobycia wegla energetycznego
oraz infrastruktury zwiazanej z tymi dziatalno$ciami,
niezaleznie od potozenia geograficznego.

4.4. Krajowe fundusze rozwoju

Wigkszosciowym udzialowcem w krajowych instytucjach
finansowych jest zwykle rzad danego panstwa. Stanowia
one zwykle dawcow kapitalu dla projektow rozwojowych,
w ktore sektor prywatny nie chce lub nie jest gotowy inwe-
stowac. Fundusze takie finansuja projekty na wtasnym rynku
wewnetrznym, ale jednoczesnie czesto inwestuja w projekty
w krajach rozwijajacych sie. Wedtug IEEFA w lutym 2019
roku byto 12 krajowych funduszy rozwojowych z restryk-
cjami wobec energetyki weglowej, z czego 9 zalicza si¢ do
znaczacych na skale globalna.

Dzialania podjete przez poszczegdlne agencje krajowe
przedstawiono ponizej:

— Dania, Finlandia, Islandia, Norwegia, Szwecja, Stany
Zjednoczone, Wielka Brytania — w 2013 roku kraje te
dotaczyty do zaproponowanego przez USA programu
zakonczenia publicznego finansowania nowych elektrow-
ni weglowych na terytoriach zamorskich, za wyjatkiem
rzadkich okoliczno$ci szczegodlnych,

— Francja, Niemcy i Europa—w maju 2016 fundusze Francji,
Niemiec, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
Odbudowy i Rozwoju oraz niemiecki Bank Rozwoju
opublikowaty wspolna polityke przyjecia najlepszych
$wiatowych praktyk w zakresie szacowania wszystkich
ryzyk zwiazanych z klimatem. Zgodnie z IEEFA polityka
ta obejmuje wykluczanie wegla. Ponadto Banki Francji
oraz Niemiec stworzyly wilasne polityki zaktadajace
wpisanie sie¢ w polityke OECD oraz dostosowanie polityki
kredytowej do zatozen porozumienia paryskiego.

— Brazylia — w pazdzierniku 2016 roku Brazylia oglosita
zakonczenie wspierania elektrowni opalanych weglem
iropa naftowa, a takze rozpoczeta dziatania zmierzajace do
wspierania proaktywnego inwestowania w infrastrukture
odnawialnych zrodet energii.

— Dania — w 2016 roku Dunski Bank Rozwoju odszedt od
finansowania gornictwa i energetyki weglowej.

— Szwajcaria—w 2018 szwajcarska agencja SIFEM ogtlosita
wylaczenie spod finansowania wszystkich dziatalnosci
zwiazanych z tworzeniem nowych lub rozszerzaniem
istniejacych instalacji elektrowni i elektrocieptowni opa-
lanych weglem.

— Plany odejscia od finansowania energetyki weglowej
ogtosita rowniez Islandia.

4.5. Miedzynarodowe agencje ubezpieczeniowe

Do chwili powstania raportu IEEFS, 20 firm ubezpiecze-
niowych o zasiggu globalnym, o aktywach o tacznej wartosci
przekraczajacej 6 miliardow USD, reprezentujacych przeszto
20% tacznych $wiatowych aktywéw ubezpieczeniowych,
(w tym 4 najwigkszych ubezpieczycieli w Europie) przyjeto
polityke dezinwestowania w wydobycie i energetyke weglo-
wa. Jesli uwzgledni¢ mniejszych ubezpieczycieli réwniez
wdrazajacych polityke dezinwestowania w wegiel, uzyska
sie liczbe 25 przedsiebiorstw w skali swiata.

Polityki wykluczania wegla obejmuja obecnie juz okoto
30% $wiatowego rynku ubezpieczen, sg jednakze nadal roz-
szerzane. Przyktadem sa firmy AXA i Alianz, obejmujace
restrykcjami takze podmioty wykazujace naktady kapitatowe
na nowe projekty weglowe.

Stopniowe zaostrzanie polityk na $wiatowym rynku
ubezpieczen wobec podmiotow zwigzanych z weglem jest
kluczowym czynnikiem. Instytucje tego typu przechodza od
poczatkowego ,,zielonego mydlenia oczu” do konkretnych poli-
tyk o realnym wplywie na systematyczne wprowadzanie zmian.

Przyktady globalnych firm ubezpieczeniowych stosuja-
cych polityki restrykcyjne wobec wegla:

Axa
— Allianz
— AvivaUK
— CNP Assurances
— Aegon N.V.

— Zurich

— Markel Corporation

— Lloyd’s (UK)

— Hannover Re

— SCOR, Macif, AG2R La Mondiale, Groupama of France
— Munich Re, Swiss Re

— Generali of Italy

— Storebrand

— Varma of Finland & VIG of Austria

— Californa State Compensation Insurance Fund, Natixis.

Wigkszo$¢ firm ubezpieczeniowych wprowadzito lub
zaktualizowato swoje polityki wykluczania podmiotow zwia-
zanych z weglem na przestrzeni dwoch ostatnich lat.

4.6. Wiodace banki globalne

Na chwile obecna, 34 banki prywatne o znaczeniu
globalnym wprowadzily restrykcje w udzielaniu kredytow
podmiotom zwigzanym z weglem. Wiekszos¢ polityk naktada
restrykcje na udzielanie kredytow i/lub gwarancji bankowych
zaréwno dla kopalni jak i elektrowni weglowych (https://www.
banktrackt ...). Czes$¢ z restrykcji obejmuje jedynie finanso-
wanie projektéw, podczas gdy inne, bardziej kompleksowe
zakltadaja takze blokady dla finansowania korporacji oraz
gwarancji bankowych, rozszerzone nawet o ustugi zwiazane
z energetyka weglowa, takie jak inwestycje w infrastrukture
kolejowa i portowa utatwiajaca transport wegla.

Wsrdod bankoéw prywatnych o zasiegu globalnym stosu-

jacych restrykcje wobec gornictwa i energetyki weglowej

wymieni¢ mozna:
— Credit Agricole S.A. i Natixis of France
— Morgan Stanley
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— City

— JPMorgan Chase

— U.S. Bancorp

— Ilmarinen & OP Financial Group of Finnland

— Deutsche Bank, Rabobank, ABN Amro

— Australian Banks

— ING

— Societe Generale i BNP Paribas

— KBC Group N.V.

— Commerzbank AG

— HSBC

— Royal Bank of Scotland

— Lloyd’s Banking Group

— Standard Chartered

— BBVA i Banko Santander of Spain

— Barclays Bank

— Bank of America

—  Wells Fargo

— Credit Suisse, UBS, National Australia Bank i The
Development Bank of Singapore

— SEB, PNC i DZ Bank

— Japan

— Nedbank, Standard Bank, FirstRand Bank of South Africa
Przytoczone przyktady pokazuja skale zjawiska odchodze-

nia globalnych instytucji od finansowania energetyki opartej

na weglu jako ich sposobu na przyczynienie si¢ do realizacji

zalozen porozumienia paryskiego. Tendencja ta niesie za

soba jednakze rowniez negatywny aspekt w postaci zjawiska

zwanego ,.greenwashing”, czyli ,,zielonego mydlenia oczu”,

kolokwialnie nazywanego takze ,,ekosciema”. Zjawisko to

polega na podejmowaniu przez instytucje finansowe dziatan,

majacych za zadanie pokazanie interesariuszom przedsie-

biorstwa oraz opinii publicznej rzekomego zainteresowania

danego podmiotu realizacja zalozen porozumienia paryskiego,

jak na przyktad tworzenie specjalnych funduszy z przeznacze-

niem na finansowanie niskoemisyjnych lub zero-emisyjnych

technologii wytwarzania energii, jednakze bez zaprzestania

finansowania konwencjonalnej energii weglowej lub tez two-

rzenie falszywego obrazu restrykcji, poprzez tworzenie polityk

wykluczajacych tylko okreslone sposoby finansowania (jak na

przyktad inwestycji rozliczanych jako projekty) i nagtasnianie

ich, przy jednoczesnym braku realnego wplywu tego typu

regulacji na podmioty finansowane dotychczas.

5. Inwestycje w czysta energie

Roéwnolegle do ograniczen w finansowaniu energetyki
opartej na weglu, stanowigcych pasywne narzedzie stuzace
ochronie klimatu, instytucje finansowe prowadza réwniez
aktywna polityke wpierania tzw. czystej energii. Wiele z
podmiotow, ktdre przez lata finansowaty gérnictwo i energe-
tyke weglowa, obecnie wycofuje sie z finansowania tej galezi
przemystu, widzac jednoczesnie niespotykane mozliwosci
rozwoju w finansowaniu odnawialnych zrédet energii. Wedlug
stanu z lutego 2019, dziewie¢ sposrod najwiekszych bankow
$wiata zobowiazalo si¢ do sfinansowania inwestycji w czysta
energie na poziomie minimum 100 mld USD, co tacznie daje
zawrotng sume¢ 1,388 miliarda USD. Te dziewig¢ bankow
przyniosto niezmiernie wazne wsparcie wobec tzw. rynku
zielonych akcji, ktory osiagnat w 2018 rekordowy poziom 167
miliardéw USD w nowej emisji. Rynek ten wspiera globalne
inwestycje w zakresie czystej energii oraz posrednio otwiera
dostep do globalnych funduszy inwestycyjnych obejmujacych
okoto 41 miliardow USD dla rynkéw wschodzacych.

Przyktadem instytucji inwestujacych w odnawialne zrodta
energii jest Citygroup, ktora w 2015 roku ogtosita nowy cel
inwestycyjny w zakresie inwestycji w technologie energetyki

odnawialnej na poziomie 100 miliardow USD do roku 2025,
po tym jak osiagneta wczesniej zatozony cel 50 miliardéw
USD do roku 2015. Obok City, banki takie jak Goldman
Sachs, Bank of America, Credit Agricole of France, BBVA of
Spain oraz HSBC UK rowniez zadeklarowaty podobne kwoty.

Jak do tej pory najwigksze rozwiazanie w zakresie ni-
skoemisyjnych rozwiazan pochodzito od Morgan Stanley.
Stworzone w kwietniu 2018 roku zobowiazanie zaktada
przeznaczenie do roku 2030 sumy 250 miliardéw USD na
inwestycje w czystg energie, przy czym nadmienic¢ nalezy,
ze od 2006 roku instytucja przeznaczyla juz na ten cel 84
miliardy USD. Niewiele mniej postanowila przeznaczy¢ firma
Wellf Fargo, deklarujac kwote rzedu 200 miliardéw USD do
roku 2030, w oparciu o deklaracj¢ JPM Chase z sierpnia 2017
roku o przeznaczeniu 200 miliardow USD do roku 2025, co
w pewnym stopniu przyczynito si¢ do rozwoju globalnego
rynku zielonych obligacji.

6. Podsumowanie

Sektor paliwowo-energetyczny, ze szczegolnym uwzgled-
nieniem energetyki opartej na weglu, jest sektorem specy-
ficznym ze wzgledu na wysoka kapitatochtonnos¢ i ryzyko
prowadzenia dziatalno$ci. Konsekwencja sa trudnosci
w pozyskiwaniu zewnetrznego finansowania oraz ksztatto-
wania prawidtowej struktury finansowania przedsiebiorstw,
pozwalajacej na uzyskanie efektu dzwigni finansowe;j.
W obecnej sytuacji dodatkowa trudnos¢ stanowia umowy oraz
regulacje prawne o zasiggu miedzynarodowym, ukierunko-
wane na coraz szybsza rezygnacje z wegla, jako gtéwnego
nos$nika energii. Najwazniejsza z nich stanowi porozumienie
paryskie, w ramach ktorego zaréwno rzady panstw, jak row-
niez miedzynarodowe instytucje finansowe zobowiazuja sie do
wdrazania rozwiazan przyczyniajacych sie¢ do redukcji emisji
CO,. Efektem realizowania zatozefi porozumienia paryskiego
przez najwieksze migedzynarodowe instytucje finansowe jest
wprowadzanie przez nie polityk zakladajacych coraz szerzej
zakrojone restrykcje wobec podmiotdw, ktérych dziatalnosé
czesto nawet tylko posrednio zwigzana jest z energetyka oparta
na weglu. Programy ograniczen finansowania, stosowane
zaréwno przez miedzynarodowe fundusze inwestycyjne,
krajowe fundusze rozwojowe, jak réwniez globalne banki
czy firmy ubezpieczeniowe, a rownolegle tworzone z nimi
fundusze na inwestycje w czysta energie, maja za zadanie
przyczyni¢ si¢ do realizacji zatozen porozumienia paryskiego.
Z punktu widzenia energetyki konwencjonalnej opartej na
weglu, a zatem z punktu widzenia réwniez polskiej energetyki,
oznaczaja jednakze w praktyce perspektywe coraz bardziej
utrudnionego dostepu do zewnetrznych zrodet finansowania.
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