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Ryzyko ESG w instytucjach finansowych
w gospodarce swiatowej

ESG Risk in Financial Institutions in the Global Economy

Streszczenie

Celem artykutu jest przedstawienie wptywu regulacji w zakresie zrownowazonego rozwoju na zmiany dziatalnosci, mozliwosci
budowy przewag konkurencyjnych oraz faktyczne procesy wdrozeniowe, ograniczajace ryzyka ESG w instytucjach finansowych.
Wyniki analiz potwierdzaja istotny wptyw taksonomii ESG na warunki prowadzenia dziatalnosci, kalkulacji ryzyk oraz raportowania
i ujawniania. Wielowymiarowosc ryzyka ESG, dtugoterminowy proces legislacyjny i wdrozeniowy oraz ztozonos¢ dziatan adaptacyjnych
stanowia gtéwne wyzwania. Wzmocnieniu przewag konkurencyjnych stuza dziatania podejmowane wobec interesariuszy w otoczeniu
instytucji zaréwno wewnetrznym, jak i zewnetrznym. Kluczowe znaczenie ma ograniczanie ryzyk ESG w dotychczasowym portfelu
aktywow instytucji w celu poprawy relacji z inwestorami, ktérzy sa sktonni inwestowac w firmy zréwnowazone, widzac w nich
mniejsze ryzyko i wiekszy potencjat rozwojowy. Budowanie dtugoterminowych przewag konkurencyjnych w obszarze ESG bedzie
zwiekszac warto$¢ przedsiebiorstw w przysztodci. Liderami zmian w dziatalnosci zréwnowazonej na Swiecie sq banki detaliczne
i komercyjne, zlokalizowane w regionie Europy i USA, przy rosnacym znaczeniu Chin i Japonii.
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——  Abstract

The article presents the impact of sustainable development regulations on changes in business, opportunities to build competitive
advantages and actual implementation processes that limit ESG risks in financial institutions. The results of the analyses confirm
the significant impact of the ESG taxonomy on the conditions of conducting business, risk calculation, reporting and disclosure.
The multidimensionality of ESG risk, the long-term legislative, implementation process and the complexity of adaptation activities
are the main challenges. Actions taken in the internal environment of the institution and externally, towards stakeholders, serve to
strengthen competitive advantages. Mitigating ESG risks in the current portfolio of assets of the institution is of key to improve rela-
tions with investors who are willing to invest in sustainable companies, seeing in them lower risk and greater development potential.
Building long-term competitive advantages in the ESG area will increase the value of enterprises in the future. The leaders of changes
in sustainable activities in the world are retail, commercial banks in Europe, the USA, with the growing importance of China and Japan.
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1. Wprowadzenie

Termin ,,zréwnowazony rozwdj” pojawil si¢ w dyskursie naukowym i spoteczno-
-politycznym w 1987 r. wraz z opublikowaniem Raportu Swiatowej Komisji Srodo-
wiska i Rozwoju (tzw. Komisji Gro Harlem Brundtland) Nasza wspdlna przysztos¢
(Davidson i Dence, 1988). Okreslat on ,,zréwnowazony rozwdj” jako uwzgledniajacy
perspektywe dlugoterminows, wykraczajaca poza perspektywe jednego pokolenia,
pozwalajac dostrzec i rozwazy¢ potencjalne skutki biezacych decyzji i dzialan dla
przysztych pokolen i srodowiska naturalnego.

Inne dokumenty, ktore stanowig podstawe tej koncepcji na poziomie miedzyna-
rodowym, to: Raport U’Thanta z 1969 r., Deklaracja sztokholmska, Raport Klubu
Rzymskiego, Deklaracja z Rio de Janeiro, Deklaracja z Johanesburga, Milenijne Cele
Rozwoju (MDG) oraz Agenda ONZ na rzecz zréwnowazonego rozwoju do 2030 r.
Kluczowa role odgrywa Europejski Zielony Lad, przyjety przez Komisj¢ Europejska
11 grudnia 2019 r. (przygotowany w zgodzie z Agenda ONZ 2030 i porozumieniem
paryskim z 2015 r.), ktérego nadrzednym celem jest osiggniecie neutralnosci kli-
matycznej Europy do 2050 r. (Kernev i in., 2020).

Wymienione raporty oraz szeroki zakres taksonomii ESG tworzy infrastrukture
instytucjonalna, wymagang w procesach wdrozeniowych ze strony przedsiebiorstw.
Ze wzgledu na zakres i wielowymiarowos¢ ryzyka ESG skala i sita jego odzialywania
na dziatalno$¢ instytucji finansowych jest ztozona. Nowe warunki propagowania
idei ESG tworza zarowno mozliwosci, szanse, jak i wyzwania oraz zagrozenia dla
wielu z nich.

Instytucje finansowe, ktérych gtéwnym autonomicznym celem w gospodarce
bylo zawsze redukowanie réznych ryzyk, musza obecnie sprosta¢ wielkiemu no-
wemu ryzyku ESG.

Celem artykutu jest przedstawienie wplywu regulacji w zakresie zrownowazone-
go rozwoju na zmiany dziatalno$ci, mozliwoséci budowy przewag konkurencyjnych
oraz faktyczne procesy wdrozeniowe, ograniczajace ryzyka ESG w instytucjach
finansowych.

Podjeto probe odpowiedzi na pytania:

1. Jakie sg gléwne zmiany w dzialalnosci instytucji finansowych?

2. Jakie s3 wyzwania i jakie mozliwosci przeksztalcenia ryzyka ESG w przewagi
konkurencyjne instytucji finansowych?

3. Ktdre z instytucji finansowych i w jakich regionach wykazuja najwieksze
postepy wdrozeniowe w transformacji i ocenie ryzyk ESG?

Strukture artykulu tworzy 6 czesci. We wprowadzeniu przedstawiono gtéwne
przestanki waznosci analizy ryzyk ESG w instytucjach finansowych, w drugiej czesci
przytoczono przeglad literatury oraz regulacji prawnych. W trzeciej scharakteryzo-
wano metodologie badan oraz wskazano zrédta danych baz internetowych. W czesci
czwartej przytoczono wyniki analiz poréwnawczych 4 grup instytucji finansowych
wedlug 8 regionéw w gospodarce $wiatowej za lata 2022-2023, a w piatej wskazano
wazniejsze watki dyskusji. W podsumowaniu zawarto za$ gtéwne wnioski oraz
dalsze kierunki badawcze.
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2. Przeglad literatury oraz regulacji prawnych

W rozwazaniach literaturowych dotyczacych dziatalnosci gospodarczej na przeto-
mie XIX-XX w. dominowaly kwestie: organizowania i zarzadzania (Saz-Carranza
i Ospina, 2011; Glaser i Strauss, 2017; Acciarini, Boccardelli i Peruffo, 2024), znaczenia
procesow technologicznych (Asimakopoulos i Whalley, 2017) oraz wspodtpracy, inno-
wacyjnosci i konkurencyjnosci (Higgs i Rowland, 2000; Wei-Skillern i Silver, 2013).

W obecnej epoce tzw. zréwnowazonego rozwoju, czyli 3 filaréw: Environmental
(E), Social (S) i Governance (G) - dzialalno$¢ przedsigbiorstw ewoluuje zas przede
wszystkich w kierunkach:

- osiggania celow zréwnowazonego rozwoju (Hickel, 2019; Kernev i in., 2020),

- uwzgledniania kwestii klimatycznych i proceséw transformacji (Al-Ghanem,

Braganza i Aldhean, 2020; Olubodun i Agbaje, 2021; Kosztowniak, 2023a),

- wykorzystania odnawialnych Zrédet energii (Sharma i in., 2022),

- dekarbonizacji oraz zerowej emisji (Millot i in., 2020),

- zréwnowazonych modeli biznesowych (Neumeyer i Santos, 2018),

- innowacji zréwnowazonych (Phillips, 2018),

- uwzgledniania ryzyka ESG (Kosztowniak i Kozak, 2023),

- aspektow socjalnych i kulturowych (Wijethilake i Upadhaya, 2023),

- waznosci fancuchéw dostaw (Feng i in., 2024),

- digitalizacji (Guandalini, 2022),

- regulacji w zakresie taksonomii, sprawozdawczosci czy ujawnien.

Zréwnowazony rozwdj jest pojeciem obecnym w literaturze ekonomii i finansow,
procesach wdrozeniowych, przedsigbiorstwach oraz regulowanym prawnie obszer-
nym zestawie dyrektyw, zarzadzen i innych aktéw w Unii Europejskiej, a takze
w wymiarze globalnym. Zréwnowazony rozwoj odzwierciedla ide¢ zaspokajania
potrzeb obecnych pokolen, bez umniejszania mozliwosci ich zaspokojenia przez
przyszte pokolenia. Koncepcja ta z jednej strony stanowi podstawe pozadanego
kierunku rozwoju spoleczno-gospodarczego na poziomie miedzynarodowym,
krajowym i lokalnym. Z drugiej za$ staje si¢ fundamentem strategii rozwoju or-
ganizacji, definiujac cele ekonomiczne, srodowiskowe i spoteczne (ESG). W ten
sposob integruje oczekiwania i wymagania réznych grup interesu, rOwnowazac je
w celu zaspokojenia potrzeb obecnych i przysztych generacji.

Pomimo ze regulacje ESG moga wspiera¢ szanse rozwoju, wiele podmiotdw,
w tym bankoéw, zakladéw ubezpieczen czy funduszy inwestycyjnych, podchodzi
z uwaga do potencjalnych negatywnych konsekwencji, okreslajac je mianem ry-
zyka. Ryzyko ESG definiowane jest jako ,ryzyko strat wynikajacych z wszelkich
negatywnych skutkow finansowych dla instytucji, spowodowanych obecnym lub
przyszlym wplywem czynnikéw zwigzanych z ochrong $rodowiska, polityka spo-
teczna lub tadem korporacyjnym (czynnikéw ESG) na kontrahentéw instytucji lub
na aktywa, w ktore instytucja inwestuje” (EUR-Lex, 2022).

Wieloaspektowos¢ ESG wynika z jego cech charakterystycznych, takich jak:
niematerialno$¢, niepewno$¢ co do czasu pojawienia si¢ skutkow, negatywnych
ekonomicznych efektéw zewnetrznych, wzorcéw powstajacych w catym fancuchu
warto$ci, zwiekszona wrazliwo$¢ na zmiany w politykach publicznych, majacych
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na celu fagodzenie zmian klimatu i innych efektéw zewnetrznych (European Bak
Authority (EBA), 2021). W negatywnym rezultacie transmisja czynnikow ESG moze
powodowac np. obnizong rentowno$¢ i wartos¢ aktywow, obnizony popyt na pro-
dukty, zakldcenia dziatalno$ci, zmniejszong produktywnos¢, straty na inwestycjach
finansowych (obnizenie warto$ci posiadanych akgji i obligacji) czy wzrost kosztéw
funkcjonowania (International Monetary Fund (IMF), 2019).

Jednym z istotnym ryzyk, mogacych wystepowaé w wymiarze ESG, jest ryzy-
ko klimatyczne, bedace przedmiotem licznych badan, w tym jego negatywnych
efektow wplywajacych na koszty ekonomiczne i straty finansowe, wynikajace
z ekstremalnych zjawisk pogodowych, okreslanych ryzykiem fizycznym (phisical
risk), oraz ryzyka transformacji (transition risk), zwigzanego z kosztami planow
transformacji do niskoemisyjnej $ciezki rozwoju (EBC, 2024; Kalkuhl i Wenz,
2020; Monasterolo, 2020).

Zrédlem informacji w zakresie wytycznych ESG i HRM sg regulacje prawne,
liczne raporty i opracowania instytucji (np. Komisji Europejskiej) oraz literatura
specjalistyczna z zakresu ekonomii, zarzadzania, finanséw i prawa.

Ustanowienie wymogéw ESG dla transformacji gospodarki UE tworzy ramy dla
zréwnowazonego rozwoju i stanowi usystematyzowanie zarzadzania aspektami $ro-
dowiskowymi, spolecznymi i tadu zarzadczego na poziomie podmiotéw, naktadajac
na nie weryfikowalne obowiazki i stymulujac dazenie do zréwnowazonego rozwoju.

Wsréd kluczowych regulacji prawnych nalezy wymieni¢: Taksonomie UE
(2020/852) (EUR-Lex, 2020), Dyrektywe w sprawie sprawozdawczosci niefinanso-
wej (NFRD, 2014/95/EU) (EUR-Lex, 2014), Rozporzadzenie w sprawie ujawniania
informacji na temat zréwnowazonego finansowania (SFRD, 2019/2088) (EUR-Lex,
2019), Dyrektywe o sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie zréwnowazonego
rozwoju (CSRD, 2024/1760) (EUR-Lex, 2024b), Dyrektywe w sprawie nalezytej sta-
rannosci przedsiebiorstw w zakresie zrdwnowazonego rozwoju (CSDDD, 2024/1760)
oraz Europejskie Standardy Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (ESRS,
2023/2772) (EUR-Lex, 2023).

W ujeciu praktycznym ESG w dziatalnosci instytucji finansowych koncentruje
sie na:

- celu $rodowiskowym — w tym na wskaznikach zielonych aktywow (Green

Asset Ratio, GAR), wskazniku zgodnosci portfela bankowego z Taksonomia
UE (Banking Book Taxonomy Alignment Ratio, BTAR) oraz liczbie i wiel-
kosci finansowan wpisujgcych sie w cele sSrodowiskowe, okres§lone w art. 9
rozporzadzenia Taksonomii (2020/852), oraz obliczania $ladu weglowego
banku (na poziomach 1, 2, 3),

- celu spolecznym - dotyczacym np. dzialalnosci na rzecz spolecznosci, relacji
pracowniczych i poprawy warunkéw pracy, ochrony klienta i odpowiedzial-
noéci za produkt oraz prawa cztowieka,

- celach tadu korporacyjnego - obejmujacych wzgledy etyczne, strategie i za-
rzadzanie ryzykiem, inkluzyjno$¢ oraz przejrzystosc.

W obszarze konkurencyjnosci istotny wpltyw na dziatalnos¢ instytucji maja

przepisy Dyrektywy CSRD (2024/1760) (dotyczacej sprawozdawczosci zréwnowa-
zonego rozwoju i ujawnien danych niefinansowych), w tym na warunki strategii
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tworzenia wartosci oraz mozliwo$ci budowy przewag konkurencyjnych (EUR-Lex,
2024b). Europejskie Standardy Sprawozdawczosci (ESRS, 2023/2772) (EUR-Lex,
2023) okreslajace zasady, co i jak ujawniaé, tym samym zwigkszaja odpowiedzial-
nos$¢ organdw spotki za ten obszar raportowania. Jawno$¢ informacji finansowych
i niefinansowych w obszarze ESG umozliwi inwestorom zaréwno lepsza analize
sytuacji instytucji finansowych, notowanych na gieldzie, jak i ich poréwnanie
(z wprowadzonym czynnikiem konkurencyjnosci).

Wymogi CSRD (2024/1760) narzucaja kadrze kierowniczej dokonanie zmian,
takich jak:

- budowanie strategii biznesowej, uwzgledniajacej mozliwosci i ryzyka zrow-
nowazonego rozwoju (m.in. poprzez wykazanie przez kierownictwo, w jaki
sposob ocenito mozliwosci i ryzyko biznesowe zwigzane z czynnikami ESG;
czy przygotowano plan transformacji; jaki jest stopien zaangazowania osob
z roznych departamentéw w procesy ESG; czy utworzono multidyscyplinarne
zespoty),

- zwrdcenie wigkszej uwagi na wplyw instytucji na otoczenie,

- wypracowanie proceséw decyzyjnych, uwzgledniajacych czynniki niefinan-
sowe, wplywajace na wyniki finansowe,

- dazenie do tworzenia danych dotyczacych zréwnowazonego rozwoju, ktére
sa rownie rzetelne i wiarygodne jak dane finansowe (EUR-Lex, 2024b).

W praktyce instytucji finansowych w UE mozna wyr6zni¢ nastepujace gléwne

dziatania (EBA, 2024):
- wlaczenie ryzyka ESG do istniejacych systemow zarzadzania ryzykiem i po-
prawa jego skuteczno$ci,

- adaptacje struktur organizacyjnych odpowiedzialnych za procesy ESG w wy-
miarze kadrowym i przedmiotowym,

- wykorzystywanie strategii ESG, do budowy wiarygodnosci (wizerunku,
marki) i konkurencyjnosci na rynku krajowym i zagranicznym (szczegélnie
istotnego dla konglomeratéw finansowych),

- ograniczenie zaangazowania finansowego wobec dzialalno$ci wysokoemi-
syjnych (gérnictwo, wydobycie, transport, handel i inne),

- zwigkszanie finansowania projektéw zielonych (np. odnawialnych zréodet
energii, OZE),

- budowanie §wiadomo$ci zrdwnowazonego rozwoju spoleczno-gospodarczego
wsrod klientow.

W zakresie kontrolowania ryzyka ESG, zgodnie z przepisami EBA (Capital Require-
ment Directive, CRD6, 2024/1619) (EUR-Lex, 2024a), instytucje finansowe zobowigzane
s3 do oceny potencjalnego wlaczenia ryzyka ESG w proces przegladu i nadzorczej oceny
proceséw. Instytucje musza okredli¢: jednolita definicje ryzyka ESG, metody oceny
ryzyka ESG oraz kryteria i metody oceny wplywu ryzyka ESG na instytucje. Gléwne
etapy zarzadzania ryzykiem ESG obejmuja: ocene, ograniczenia i monitorowanie.

Wsréd gtéwnych motywéw zmian dziatalnosci instytucji w kierunku ESG (Co-
leton i in., 2020; England, 2023; Kearney, 2021) wymieniane sa:

- wlasne (wewnetrzne) wartosci — wystepujace u czesci instytucji dazacych

do rozwoju zréwnowazonego w zgodzie z ich wizjg i misja; motywy te sa
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kluczowe wsrdd lideréw bankowosci zréownowazonej, np. Triodos Bank czy
Grupy Societe Generale,

- oczekiwania interesariuszy — dotyczace angazowania sie instytucji w zagad-
nienia ESG, warunkujacych tym swa decyzje o nawigzaniu i utrzymywaniu
relacji; czynnik ten jest wazny z punktu widzenia konkurencyjnosci (relacje
z klientami), mozliwo$ci prowadzenia dziatalnosci (relacje z klientami) i po-
zyskiwania finansowania (relacje z inwestorami),

- ryzyko ESG - wplywajace na wzrost np. tradycyjnych ryzyk bankowych
(kredytowego, operacyjnego, rynkowego, plynnosci), a zréznicowany jego
poziom w réznych krajach determinuje, Ze jest ono ujmowane w systemie
zarzadzania ryzykiem,

- oczekiwania nadzorcze i zachety regulacyjne — wywolujace presje rynkowa
i konkurencyjna,

- postrzegane korzysci — dostrzegane przez instytucje korzysci finansowe i rynkowe,
plynace z zaangazowania w kwestie ESG, takie jak np. zwigkszona rentowno$¢
(ograniczenie kosztéw, np. dzieki wdrozeniu rozwiazan cyfrowych, zwigksze-
niu efektywnosci operacyjnej), przyciagniecie dtugoterminowych inwestordéw,

— poszerzenie oferty produktowej o produkty ESG.

Instytucje finansowe, takie jak banki, firmy ubezpieczeniowe czy fundusze
inwestycyjne, szczegdlne znaczenie przykladaja do dziatan poszerzania oferty pro-
duktowej o tzw. produkty zielone: obligacje zielone oraz kredyty na transformacje
klimatyczng, modernizacje budynkoéw, zakup ekologicznych samochodéw i inne.

Dzialania promujgce transformacje klimatyczna i ograniczania ryzyka ESG
najbardziej zauwazane sg nie tylko wsrdd liderow bankowosci zréwnowazonej,
ale i mniejszych instytucji, ktére nowa (zielong) oferte produktowsa traktuja jako
narzedzie:

- poprawy wynikow finansowych (Hickel i Kallis, 2020; Hickel, 2019; Kosz-

towniak, 2023b),

- uzyskania przewag konkurencyjnych i wyrdznienia si¢ na rynku,

- wzmocnienia reputacji marki.

Oferta zielona czesto wigze si¢ z innowacjami zréwnowazonymi o charakterze
innowacji ekologicznych, socjalnych oraz wspierajacych dziatania kulturalne i edu-
kacyjne (Philips, 2018; Strasser, de Kraker i Kemp, 2019; Wijethilake, Upadhaya
i Lama, 2023; Kallio, 2024).

3. Metodologia badan i zrédta danych

Regulacje ESG narzucily koniecznoé¢ podejmowania nowych zakreséw dziatalnosci
ze strony przedsiebiorstw, w tym: opracowania planéw transformacji, oceny istotnosci
ryzyk ESG, zbierania danych i ujawniania emisji z inwestycji oraz stosowania stan-
dardéw raportowania i ujawnien informacji m.in. w ramach podwdjnej istotnosci,
czyli wptywu instytucji na otoczenie i otoczenia na instytucje.

Dlatego tez w prezentowanej analizie skoncentrowano si¢ na ocenie realizacji
dziatalnosci ESG, w tym w zakresie ujawniania kwestii finansowych, oraz ocenie
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ekspozycji na ryzyko klimatyczne przez instytucje finansowe w latach 2022-2023,
z podziatem na:

- 4 grupy instytucji: banki detaliczne i komercyjne, firmy ubezpieczeniowe,
banki inwestycyjne i podmioty zarzadzajace aktywami,

- 8 regionéw w gospodarce §wiatowej: Chiny, Japonia, Azja, Ameryka Lacinska,
Europa, USA, inne kraje rozwiniete i pozostale.

Ponadto zestawiono wyniki z kilku zrédet danych, takich jak:

- mapowanie zobowigzan do zerowej emisji netto w sektorze finansowym
(OECD, 2024b),

- Raport Zréwnowazonego Rozwoju Przedsiebiorstw 2024 (OECD, 2024a),

- dane statystyczne Grupy Londynskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych (Lon-
don Stock Exchange Group, LSEG 2024) oraz Bloomberg (2024).

Wskaznikami, stosowanymi jako wskazniki zastepcze wielkosci instytucji finan-
sowych i ich potencjalnego wplywu na rynki finansowe, byly:

- aktywa ogoétu instytucji (zgodnie z informacjami podanymi w ich sprawo-

zdaniach finansowych),

- aktywa w zarzadzaniu, czyli catkowita wartos¢ rynkowa wszystkich aktywow
finansowych, ktérymi zarzadza i ktore inwestuje instytucja finansowa (taka
jak fundusz inwestycyjny, przedsigbiorstwo venture capital lub bank), zazwy-
czaj w imieniu swoich klientéw (Assets Under Management, AUM).

Dane zebrane z raportu OECD (2024b) réznity sie w zaleznosci od ujawnien
emisji, a pochodzily z pierwotnie analizowanej grupy 4823 instytucji finanso-
wych, notowanych na gieldzie na calym $wiecie, ktérych laczne aktywa wynosity
199 bln USD, za$ aktywa w zarzadzaniu — 117 bln USD. Ostatecznie przyjeto wyniki
od 1089 instytucji finansowych, ktorych taczne aktywa na koniec 2023 r. wyniosty
171 bln USD i 103 bln USD w zakresie aktywow w zarzadzaniu — w odniesieniu
do ujawnienia przez nie czesci lub calosci emisji gazéw cieplarnianych w 2022
lub 2023 r.

Zebrano réowniez dane z wybranych 12 globalnych bankéw o znaczeniu syste-
mowym (Global Systemically Important Banks, G-SIBs), zgodnie z ustaleniami
Rady Stabilnosci Finansowej (Financial Stability Board, FSB) z listopada 2023 r.
Préobka obejmowala:

— 2 banki zlokalizowane w Chinach,

- 4 banki z Europy,

- 2 banki z Japonii,

- 3 banki ze Stanéw Zjednoczonych,

- 1 bank z innych rozwinigtych gospodarek.

4. Wyniki analiz

Analiza aktywnosci instytucji finansowych w obszarze ESG pozwolifa na uzyskanie
wynikéw w kilku istotnych zakresach, takich jak:
- wyznaczanie celéw osiggania zerowej emisji netto w dziatalnosci operacyjnej
i portfelu aktywow,
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- stosowanie ram inwestycji na rzecz zerowej emisji netto i systemow rozliczen,

- realizacja planow transformacji klimatycznej,

- podejmowanie ocen istotnosci ryzyka na dzialalnos¢ inwestycyjna,

- ujawnienie finansowania emisji z inwestycji,

- podejmowanie wewnetrznych zmian w strategiach organizacyjnych i wyna-

gradzania w instytucjach oraz warunkéw na rynku pracy,

- stosowanie standardéw raportowania i ujawniania informacji na temat zréw-

nowazonego rozwoju.

Wyniki ujawnien zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem, koncentrujace sie
na kwestiach klimatycznych z 12 globalnych bankéw o znaczeniu systemowym, wy-
kazaly, ze 11 z nich wyznaczylo cel redukcji emisji gazéw cieplarnianych w 2023 r.
Z kolei 10 bankéw zobowigzalo si¢ do osiggniecia zerowej emisji netto do 2050 r.
lub wczesniej, a 1 do osiggniecia neutralnosci weglowej w tym samym roku doce-
lowym. Prawie wszystkie banki z innych rozwinietych gospodarek (10 z 12 ban-
kow o wysokiej warto$ci systemowej), ktore wyznaczyly cele redukcyjne, ujawnity
rok bazowy, a 8 bankéw o wysokiej wartosci systemowej ujawnilo réwniez swoje
emisje w skali bazowej. Ponadto 10 globalnych bankéw o znaczeniu systemowym
jako rok posredni w redukeji emisji wyznaczyto 2030. W wiekszosci przypadkow
rok posredni moze by¢ traktowany jako cel posredni, zbiezny z celem osiagniecia
zerowej emisji netto w dziatalnosci operacyjnej bankéw i wybranych sekcjach
portfela (OECD, 2024a, p. 21).

Przyjecie ram inwestycyjnych na rzecz zerowej emisji netto (Net Zero Investment
Framework, NZIF) wspiera metodologicznie dziatania transformacji niskoemisyjnej
instytucji finansowych oraz zarzadzanie ryzykiem klimatycznym w portfelach.
Ponadto czlonkostwo instytucji w Radzie Ministréw Sojuszu Finansowego Glasgow
na rzecz zerowej emisji netto (Glasgow Financial Alliance for Net Zero, GFANZ)
moze wspieraé procesy wspolpracy i rozliczalnosci w odniesieniu do tych dziatan.

Dane OECD (2024b, p. 23) wskazuja, Ze na calym $wiecie 91 notowanych na
gieldzie instytucji finansowych zobowigzato sie¢ do rozliczen wedlug GFANZ, co
stanowi 29% aktywow w zarzadzaniu (AUM). Natomiast 166 instytucji finansowych
notowanych na gieldzie dostosowalo si¢ do NZIF, co odpowiada za 30% aktywow
w zarzadzaniu (AUM). Europa jest regionem o najwyzszym odsetku firm finan-
sowych pod wzgledem liczby, ktére zobowigzaly sie do przejscia na zerowa emisje
netto (18% do GFANZ) i inwestycji o zerowej emisji netto (28% do NZIF). W Euro-
pie 24% firm finansowych w innych rozwinietych gospodarkach i 18% w Ameryce
Lacinskiej zaangazowalo si¢ w ramy NZIF, podczas gdy znacznie mniej z nich jest
zaangazowanych w rozliczenia zgodnie z GFANZ (tabela 1).
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Tabela 1.
Przestrzeganie inicjatyw na rzecz zobowiqzania do zerowej emisji netto w 2023 r. wedtug
kryteriow

Liczba instytucji Aktywoéw ogétem Aktywa w zarzadzaniu (AUM)

finansowych GFANZ NZIF GFANZ NZIF GFANZ NZIF
Globalnie 9 18 30 30 30 32
Chiny - - - - - -
Japonia 2 5 22 35 - -
Azja (bez (N'i JP) 4 6 20 20 25 22
Ameryka taciriska 10 18 40 40 39 39
Europa 18 28 66 43 59 52
USA 4 23 10 40 22 25
Inne zaawansowane 18 23 56 55 37 50
Pozostate 3 30 10 13 - 30

Uwaga: ujawnione informacje na temat przystapienia do GFANZ i NZIF zostaty obliczone na podstawie odpo-
wiednio 370 i 799 notowanych instytucji finansowych. CN - Chiny; JP - Japonia.

Zrédto: opracowanie na podstawie: OECD (2024b, s. 23), Morgan Stanley Capital International (2023), Bloom-
berg (2024), SBTi Target Dashboard (2024).

W ramach realizowanych dziatan transformacji klimatycznej' z danych Sieci na
Rzecz Ekologizacji Systemu Finansowego (Network for Greening the Financial System
(NGFS), 2023) wynika, ze w 2023 r. tylko 2% globalnych instytucji finansowych
publicznie ujawnilo, ze posiada aktywny plan transformacji zwigzanej z klimatem.
Europa, bedaca jednym z wiodacych regionéw identyfikujacych zagrozenia zwigza-
ne z transformacjg klimatyczng, ma réwniez najwyzszy odsetek dostrzegajacych je
instytucji, tj. w zakresie: liczby firm - 5%, ogétu aktywow — 37% oraz aktywow w
zarzadzaniu - 35%. Nastepne miejsce zajmuja Stany Zjednoczone, z odpowiednio:
4%, 12% i 9% z ustalonymi planami transformacji klimatycznej (OECD, 2024b, s. 23).

Z danych dotyczacych oceny istotnosci ryzyka klimatycznego dla dziatalnosci
instytucji wynika, ze jego identyfikacja jest najbardziej powszechna wsréd bankéw
detalicznych i komercyjnych. Najwiecej firm prowadzacych takie dziatania znaj-
duje si¢ w Stanach Zjednoczonych (27%), Japonii (26%) i Europie (20%). Sposrod
wszystkich instytucji finansowych najwyzszy odsetek dotyczy Chin (28%) i Stanéw
Zjednoczonych (26%). Jednak tylko 10% firm identyfikuje zagrozenia zwigzane
z klimatem jako istotne na calym $wiecie, a jeszcze mniej w bardziej rozwijajacych
sie regionach, wyrazniej dotknigetych zmiang klimatu (OECD, 2024b, s. 24).

Waznym krokiem w dzialalnosci instytucji finansowych jest zwiekszenie przej-
rzystoéci w zakresie ,,finansowanych emisji”, ktore stanowia wiekszo$¢ catkowitych
emisji gazow cieplarnianych generowanych przez te instytucje. Obejmujg one emisje
wynikajace z inwestycji instytucji finansowych, w tym kapitalowych lub diuznych

! Strategia transformacji klimatycznej ma na celu osiaggnigcie dobrowolnych lub obowigzkowych
celow klimatycznych lub przygotowanie dlugoterminowej reakcji w celu zarzadzania ryzykiem
zwigzanym z transformacja.
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oraz finansowania projektéw (GHG Protocol, 2023). W 2022 r. na calym $wiecie
77% ton wszystkich szacowanych emisji gazow cieplarnianych (z zakresu 3.)> mozna
bylo przypisa¢ dzialalnosci kredytowej i inwestycyjnej — z podzialem na rodzaje
instytucji: banki detaliczne i komercyjne (82%), firmy ubezpieczeniowe (45%), banki
inwestycyjne (80%), podmioty zarzadzajace aktywami (78%) (OECD, 2024b, s. 15).

Wsréd waznych zmian w strategiach organizacyjnych instytucji wymienic nalezy
ustanowienie tzw. komitetéw ds. zréwnowazonego rozwoju, ktére moga wspierac
zarzadzanie i nadzor nad zréwnowazonym rozwojem w danej firmie (Internatio-
nal Finance Corporation (IFC), 2021). W 2023 r. na calym $wiecie 19% instytucji
finansowych posiadalo komitety ds. zréwnowazonego rozwoju. Udzial ten réznit
sie w zaleznosci od regionu: w Chinach wynosit 69%, w USA - 51%, w Europie -
22%, a w Ameryce Lacinskiej i innych regionach — 9% (tabela 2).

Tabela 2.
Odsetek firm posiadajqcych komitety zarzqdu ds. zréwnowazonego rozwoju w 2023 r. (%)

Azja Ameryka Europa  USA Inne zaawan- - tate

Globalnie ~ Chiny Japonia . Nijp) tacifska sowane

Wedtug liczby instytucji finansowych

Wszystkie instytucje

] 19 69 33 n 9 22 51 14 9
finansowe

Banki detaliczne % 68 37 16 “o 34 46 3 17
i komercyjne
Towarzystwa 2 00 50 15 9 3 54 38 3
ubezpieczeniowe

Banki inwestycyjne 12 68 27 4 4 1 73 7 3
Larzadzajacy 10 60 5 4 4 25 7 1
aktywami

Wedtug wskaznikéw finansowych

Aktywa ogétem 82 97 66 77 72 88 88 94 30
Aktywa w zarzadza-

nit (AUM) 95 98 100 63 97 89 98 96 69

Uwaga: dane obliczono na podstawie dostepnych informacji z 1467 notowanych na gietdzie instytucji finan-
sowych. CN - Chiny; JP - Japonia.

Zrédto: opracowanie na podstawie: OECD (2024a) i Bloomberg (2024).

Przestrzeganie dziatan na rzecz zréwnowazonego rozwoju przez kadre zarzadza-
jaca warunkowalo réwniez wysokos¢ ich wynagrodzen. W 2023 r. 13% instytucji

? Zgodnie z globalnym standardem rachunkowosci i sprawozdawczosci emisji gazéw cieplar-
nianych dla branzy finansowej, opracowanym przez organizacje Partnerstwo na rzecz Finansowego
Rozliczania Emisji (Partnership for Carbon Accounting Financials, PCAF), wyrdznia si¢ 3 podejscia
do obliczania poziomu finansowania emisji, réznigce si¢ w zaleznosci od rodzaju danych dotyczacych
emisji, takie jak: zakres 1. Emisje zgloszone przez klienta; zakres 2. Emisje wynikajace z aktywno$ci
fizycznej oraz zakres 3. Emisje wynikajace z dzialalnoéci gospodarczej. Metodyka PCAF umozliwia
m.in. bankom ocene wielkosci emisji gazéw cieplarnianych, zwigzanych z papierami warto$ciowymi,
kredytami korporacyjnymi, hipotecznymi czy samochodowymi.
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finansowych notowanych na gieldzie na calym $wiecie (wedlug liczby instytucji)
powiazalo wynagrodzenia kadry kierowniczej z kwestiami zréwnowazonego roz-
woju. Odsetek ten wynosit 39% w USA, 24% w Chinach oraz 21% w Europie. Wsrod
instytucji finansowych system wynagrodzen warunkowych byl najczesciej stosowany
przez banki detaliczne i komercyjne, szczegélnie w USA (39%), Chinach (36%) oraz
Europie (25%) (tabela 3).

Tabela 3.
Wynagrodzenia kadry kierowniczej i zarzqdu zwiqzane z kwestiami zréwnowazonego
rozwoju w 2023 r. (%)

Azja Ameryka Europa  USA Inne zaawan- Pozostate

Globalnie ~ Chiny  Japonia (bezCNiJP) tadifiska sowane

Wedtug liczby instytugji finansowych

Wszystkie instytucje

) 13 24 7 5 4 21 39 17 7
finansowe

Banki detaliczne 17 36 7 7 6 25 39 28 12
i komercyjne

Towarzystwa 1 0B 6 2 3 3 44 4
ubezpieczeniowe

Banki inwestycyjne 6 17 6 3 0 10 42 10 4
Larzqdzaiacy 10 0 0 0 2 54 10 2
aktywami

Wedtug wskaznikéw finansowych

Aktywa ogétem 62 65 37 34 33 88 72 86 26
Aktywa w zarzadza-

niu (AUM) 76 76 100 19 15 94 70 75 58

Uwaga: dane obliczono na podstawie dostepnych informacji z 1803 instytucji finansowych notowanych
na gietdzie. CN - Chiny; JP - Japonia.

Zrédto: opracowanie na podstawie: OECD (2024a) i Bloomberg (2024).

Warto dodag, ze realizacja strategii ESG wymaga odpowiednich zmian organiza-
cyjnych i zaplecza kadrowego. W instytucjach tworzone sg struktury organizacyjne,
obejmujace m.in.:

- komitety ESG, skladajace si¢ z przedstawiciela zarzadu instytucji oraz grupy

specjalistow ds. srodowiska, polityki spolecznej, tadu korporacyjnego,

- biura ryzyka ESG,

- zespoly ds. ujawnien ESG.

Z analizy prognozowanych do 2035 r. trendéw transformacyjnych dotycza-
cych rynku pracy i jakosci zycia, formutowanych przez liczne instytucje (The
World Economic Forum, 2020, 2023; McKinsey Global Institute, 2020; The Bu-
reau of Labor Statistics, 2021) wynika konieczno$¢ dostosowania si¢ instytucji
do zmieniajgcych si¢ uwarunkowan. W praktyce trendy transformacyjne moga
mie¢ wpltyw na ewolucje strategii ESG, zarzadzanie zasobami ludzkimi (HRM),
a takze spoteczng odpowiedzialno$¢ biznesu (corporate social responsibility, CSR).
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Wazniejsze uwarunkowania oraz aktualne i przewidywane trendy na rynku pracy
przedstawiono w tabeli 4.

Tabela 4.
Zmiany na rynku pracy istotne dla HRM oraz CSR

Uwarunkowania Aktualne trendy transformacyjne Prognozowane scenariusze transformacji

«  procesy automatyzadji,
cyfryzadji oraz innowacyjnosdi,
umozliwiajace rozwoj techno-
logiczny

- zmiany demograficzne, w tym
rosnacy udziat osob starszych,
przy malejacym udziale osob
w wieku produkcyjnym w cat-
kowitej liczbie ludnosci

+migracje ludnosci

« szybka urbanizagja

+ niedobdr zasobow (surowcéw
mineralnych, zasobdw stodkiej
wody i czystego powietrza)

«zmiany klimatu (wzrost tem-
peratur i jej wahan, huragany,
powodzie, susze itd.)

- automatyzacja prac fizycznych i polegajacych

na zbieraniu i przetwarzaniu danych

+wzrost rotacji dobrowolnej pracownikow
+ spadek przywiazania pracownika do

pracodawcy i jednoczesny wzrost oczekiwan
wzgledem firmy w wymiarze finansowym,
warunkéw i $rodowiska pracy

« skrocenie czasu pomiedzy procesem rekrutacji

a podjeciem pracy

- zmiany w modelach pracy i masowy cyfrowy

upskilling pracownikéw

+ rozwdj alternatywnych form zatrudnienia wo-

bec pracy na etat (wzrost liczby freelanceréw)

- dbanie o dobrostan psychiczny pracownikéw
+ zwiekszenie widocznosci pracownikéw, czyli

monitorowanie pracownikow

« propagowanie dziatar CSR budujacych marke

+ postepujaca automatyzacja pracy

z wykorzystaniem robotéw i sztucznej
inteligenji

« gotowos¢ zdobywania nowych umie-

jetnosci lub catkowite przekwalifiko-
wanie sie w celu zachowania zdolnosci
do zatrudnienia w przysztosci

« wirtualizacja rynku pracy oraz praca

w rozproszonych zespotach

+ jednoczesny niedobdr wykwalifiko-

wanych pracownikéw w jednych bran-
zach oraz wzrost konkurencji w innych
branzach przy ich nasyceniu

firmy i zaufanie inwestoréw

Zrédto: opracowanie wlasne.

Regulacje ESG zobowiazujg firmy do raportowania i ujawniania informacji
dotyczacych ich dzialan w obszarze zréwnowazonego rozwoju. W zwiagzku z tym
przedsigbiorstwa stosuja rézne standardy i ramy rachunkowosci w celu ujawniania
informacji na ten temat. Globalnie, zgodnie z Inicjatywa Globalnego Raportowania
(Global Reporting Initiative, GRI), standardy te sg stosowane przez 4925 firm, co
stanowi 60% $wiatowej kapitalizacji rynkowej. Z rekomendacji Grupy Zadaniowej
ds. Ujawniania Informacji Finansowych Zwiazanych z Klimatem (Task Force on
Climate-Related Financial Disclosures, TCFD) korzysta 3786 spotek , co odpowiada
54% kapitalizacji rynkowej. Z kolei standardy opracowane przez Rade ds. Standardow
Rachunkowosci Zréwnowazonego Rozwoju (Sustainability Accounting Standards
Board, SASB) sa stosowane przez 1694 spolki, reprezentujace 37% kapitalizacji
rynkowej.

Warto dodac¢, ze podczas zglaszania informacji dotyczacych zréwnowazonego
rozwoju czg$¢ z firm stosuje wiecej niz jeden standard lub ramy rachunkowosci.
W Europie i Japonii odpowiednio 1114 spotek (78% kapitalizacji rynkowej) i 737 spd-
tek (56% kapitalizacji rynkowej) w pelni lub czesciowo wdrozyto zalecenia TCFD.
Standardy SASB sa stosowane gtéwnie w Stanach Zjednoczonych, gdzie 639 firm
wykorzystuje je do ujawniania informacji na temat zréwnowazonego rozwoju.

W wigkszosci regionéw standardy GRI dominujg w raportowaniu zréwnowa-
zonego rozwoju. Stosuje je 1336 firm w Europie, 292 firmy w Ameryce Lacinskiej,
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403 firmy w Chinach i 1270 firm w Azji, (Organisation for Economic Co-operation
and Development (OECD), 2024a, s. 20).

5. Dyskusja

Dziatalnos¢ instytucji wyraznie ewoluuje w kierunku osiggania celéw zréwnowazo-
nego rozwoju. Regulacje ESG wprowadzaja nowe obowiazki i warunki prowadzenia
dzialalno$ci. A zmiany te redefiniuja klasyczny model prowadzenia dziatalnosci
z XIX-XX w. (Saz-Carranza i Ospina, 2011; Glaser i Strauss, 2017; Acciarini i in., 2024).

Jednym z wyzwan dla zréwnowazonego rozwoju sg zmiany klimatu. Juz w 2019 r.
The Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System
(NGES), zrzeszajace banki centralne i organy nadzoru, wskazalo, ze zagrozenia
zwigzane z klimatem stanowig zrédlo ryzyk finansowych, a do zadan bankéw cen-
tralnych i organéw nadzoru nalezy zapewnienie odpornosci sytemu finansowego
na te zagrozenia. Sformufowano wéwczas 6 rekomendacji w celu zwigkszenia roli
bankéw centralnych i organéw nadzoru w tzw. ,zazielenieniu” systemu finansowe-
go oraz zarzadzaniu $rodowiskiem i zagrozeniami klimatycznymi, obejmujacych:

- wlaczenie ryzyka zwigzanego z klimatem do monitorowania stabilnosci

finansowej i nadzoru,

- integracje¢ czynnikéw zrownowazonego rozwoju w zarzadzaniu wlasnym

portfelem,

- niwelowanie luk w danych,

- budowanie $wiadomosci i potencjalu intelektualnego oraz zachecanie do

pomocy technicznej i dzielenia sie wiedza,

- osiagniecie solidnego i spdjnego w skali miedzynarodowej ujawnienia infor-

macji zwigzanych z klimatem i sSrodowiskiem,

- wspieranie rozwoju taksonomii dziatalno$ci gospodarczej (European Central

Bank (ECB), 2022; NGFS, 2020; ESRB, 2016).

Wyniki Raportu Swiatowego Forum Ekonomicznego The Global Risk Report
(2024) wskazuja, ze wsréd najwiekszych zagrozen w najblizszej 10-letniej per-
spektywie znajduja si¢ zagrozenia klimatyczne, dotyczace 5 z 10 ryzyk globalnych.
Stanowig je (odpowiednio wg zajmowanego miejsca): 1. Ekstremalne zjawiska
pogodowe; 2. Krytyczne zmiany w ekosystemach; 3. Straty biordznorodnosci i za-
tamanie ekosystemow; 4. Braki zasobow naturalnych; 5. Zakldcenia informacyjne
i dezinformacje; 6. Niekorzystne wyniki technologii Al; 7. Przymusowe migracje;
8. Niebezpieczenstwo cybernetyczne; 9. Polaryzacja spoleczenstw; 10. Zanieczysz-
czenia. Nalezy pamieta¢, ze ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu beda wyma-
galy coraz pelniejszego uwzglednienia w zarzadzaniu instytucjami finansowymi
i niefinansowymi, poniewaz ich wplyw na osiggane wyniki finansowe bedzie
wzrastal z czasem.

Na poszczegélnych rynkach finansowych wystepuja roéznice w zaawansowaniu
wdrazania praktyk ESG. Gléwnymi wyzwaniami na poziomie europejskim pozostaja:
wielowymiarowy charakter ryzyka ESG, szeroki zakres regulacji prawnych, brak
wystandaryzowanych regulacji uwzgledniajacych specyfike krajow w ramach UE,
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zfozonos¢ wymaganych dziatan adaptacyjnych w dzialalnosci biezacej i strategicznej
instytucji, ograniczenia kadrowe ekspertow i praktykow wdrozeniowych ESG, luki
w danych do estymowania modeli (oceny ryzyk, zarzadzanie portfelami itd.). Istnieje
réowniez brak koordynacji miedzy ujawnieniami instytucji a sprawozdawczoscia
nadzorczg. Kolejne wyzwania obejmujg trudnosci w poréwnywalnosci ratingéw
dostawcéw ESG czy pokrycie kosztow wdrozen ESG w instytucjach finansowych
oraz odpowiednie dlugoterminowe ich refinansowanie.

W przypadku funduszy inwestycyjnych wyzwanie stanowi identyfikacja stabych
punktow sektora tych funduszy, w tym: wpltywu szokéw cenowych aktywéw, wyni-
kajacych z niekorzystnych scenariuszy, obejmujacych ryzyko zwigzane z klimatem,
bezposrednie spadki zaréwno pojedynczych, jak i calych aktywow zarzadzanych
funduszy czy przywracanie rownowagi portfela przez menadzeréw, po ujawnieniu
spadkéw cen (ECB, 2019, 2022; ESRB, 2020).

Wskazane wyzwania powinny by¢ przezwyciezane przez aktywna dziatalnos¢
unijnych instytucji regulacyjnych i nadzoru, bankéw centralnych oraz samych insty-
tucji partycypujacych w réznych wymiarach zréwnowazonego rozwoju. Szczegélnie
wazne jest wypracowanie synchronizowanych (sp6jnych) regulacji i narzedzi wdro-
zeniowych pomiedzy poziomem unijnym a poziomami panstw cztonkowskich UE,
wypracowanie dobrych praktyk, zasad wspétpracy i koordynacji, tworzenie baz
danych do monitorowania ESG, wzrost kadr specjalistow ESG, wypracowanie
rozwigzan nadzoru makro- i mikroostrozno$ciowego.

Istotne jest, aby wskazane wyzwania staly sie podstawg rekomendacji zrealizowa-
nia ich w mozliwie krétkim czasie, przy dbalosci o wlasciwg koordynacje i efektyw-
no$¢ podejmowanych dziatan oraz ograniczanie kosztow spoleczno-gospodarczych,
ktére bedg rosty w perspektywie do 2030 r. (zgodnie z celami SDGs), a nawet do
2050 r. (porozumienie paryskie).

Zgodnie z tzw. mapg drogowa EBA (2024) przewidziane s3 nowe regulacje na
2025 r. w zakresie:

- testéow warunkow skrajnych (w tym testéw klimatycznych i nadzorczych),

- sprawozdawczosci nadzorczej (gromadzenia danych ilosciowych),

- ram monitorowania ryzyka ESG i zréwnowazonych finansow.

Spodziewane przyszle regulacje wymuszaja opracowanie elastycznych strategii,
ktére umozliwig wprowadzenie nowych, obligatoryjnych zmian regulacyjnych.

Badania wskazujg, ze najlepiej z wyzwaniami ESG radza sobie najwigksze swiatowe
instytucje finansowe. Do lideréw bankowosci zrownowazonej w Europie naleza:
Grupa Bankowa Triodos, Societe Generale, a takze Credit Agricole, BNP Paribas,
Niemiecki Bank Srodowiskowy (German Environmental Specimen Bank), Niemiecki
Wezel Biobankéw (German Biobank Node), UniCredit czy UBS (England, 2023).

6. Podsumowanie
W opracowaniu dokonano syntezy gtéwnych kierunkéw ewolucji dzialalnosci

instytucji finansowych, ktére wskazujg na waznos¢ dziatan ograniczania ryzyka
ESG, rozwoju proekologicznej oferty produktowej oraz dostosowan HRM.
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W szerszym ujeciu nowe kierunki ewolucji instytucji dotycza gtéwnie: osiggania
celow zréwnowazonego rozwoju (Hickel 2019; Kernev i in., 2020), wykorzystania
odnawialnych Zrédet energii (Sharma i in., 2022), opracowywania zréwnowazo-
nych modeli biznesowych (Neumeyer i Santos, 2018) i innowacji zréwnowazonych
(Phillips, 2018), uwzgledniania kwestii klimatycznych (Olubodun i Agbaje, 2021;
Kosztowniak, 2023a), transformacji (Al-Ghanem i in., 2020), dekarbonizacji, zero-
wej emisji (Millot i in., 2020), ryzyka ESG (Kosztowniak i Kozak, 2023), waznosci
tancuchow dostaw (Feng i in., 2024), aspektéw socjalnych i kulturowych (Wijethi-
lake i Upadhaya 2023), digitalizacji (Guandalini, 2022) oraz regulacji w zakresie
taksonomii, sprawozdawczosci czy ujawnien.

Wyniki analiz potwierdzaja istotny wplyw taksonomii ESG na warunki prowa-
dzenia dziatalnosci, szacowania ryzyka oraz raportowania i ujawniania.

Glowne wnioski przedstawiaja si¢ nastepujaco:

1. Zmiany w dzialalnosci instytucji finansowych dotycza przede wszystkim
wiaczenia aspektoéw ESG do krotko- i dlugoterminowych planéw dzialalnosci,
ryzyka ESG do zestawu dotychczas monitorowanych ryzyk finansowych,
podejmowania dzialan adaptacyjnych w wymiarze procesowym, organiza-
cyjnym, produktowym oraz raportowania i ujawnien.

2. Do wazniejszych wyzwan prowadzenia dzialalnoséci zréwnowazonej w in-
stytucjach naleza: wielowymiarowo$¢ ryzyka ESG, dlugoterminowy pro-
ces legislacyjny i wdrozeniowy, zlozonos¢ dziatan adaptacyjnych, dostep
do dobrej jakosci danych, problemy koordynacji pomiedzy ujawnieniami
a raportowaniem nadzorczym.

3. Wzmocnieniu przewag konkurencyjnych w instytucjach stuzag dzialania
podejmowane wobec interesariuszy w otoczeniu instytucji — zaréwno we-
wnetrznym, jak i zewnetrznym. Wazne sg dzialania zwiazane z zarzadzaniem
zasobami naturalnymi i energia w celu zmniejszenia kosztéw operacyjnych,
kontrolowanie realizacji celéw ESG w procesach wdrozeniowych. Monito-
rowanie i raportowanie stuza zwigkszeniu przejrzystosci dzialania firmy
oraz wykazaniu zaangazowania jej w zrdwnowazony rozwdj, podobnie jak
promowanie roznorodnosci oraz przestrzeganie zasad etyki. Kluczowe zna-
czenie ma ograniczanie ryzyk ESG w dotychczasowym portfelu aktywow,
w celu poprawy relacji z inwestorami, ktorzy sg skfonni inwestowa¢ w firmy
zréwnowazone, widzac w nich mniejsze ryzyko i wiekszy potencjat rozwojowy.
Podobnie tworzenie nowej zielonej oferty produktowej sprzyja budowaniu
relacji z klientami zorientowanymi proekologicznie. Wszelkie dzialania ma-
jace na celu poprawe wizerunku i budowe marki zwiazanej z dziatalnoscia
zrownowazong (takie jak ograniczenie zaangazowania finansowego w brudne
branze i zwiekszenie w projekty OZE) wspieraja budowanie dfugoterminowych
przewag konkurencyjnych, a jednoczesnie zwiekszajg warto$¢ przedsigbiorstw.

4. Z analiz empirycznych wynika, Ze liderami zmian w dziatalnosci zréwno-
wazonej instytucji finansowych sa banki detaliczne i komercyjne, zlokali-
zowane w Europie i USA (w ujawnieniach ESG oraz identyfikacji ekspozycji
na ryzyka klimatyczne), przy rosnagcym znaczeniu Chin i Japonii. Chiny sa
m.in. liderami powotywania komitetéw ESG w strukturach organizacyjnych.
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W 2022 r. na calym $wiecie 77% ton wszystkich szacowanych emisji gazow
cieplarnianych (z zakresu 3.) mozna byto przypisa¢ dziatalnosci kredytowej
iinwestycyjnej. W celu ograniczania ryzyk ESG podejmowane s3 dzialania
dostosowawcze w strukturach organizacyjnych, zatrudnienia i wynagrodze-
nia w instytucjach. Sposréd standardéw raportowania i ujawnien najczes-
ciej stosowane sg standardy GRI, tj. w 60% instytucji odpowiadajacych za
$wiatowq kapitalizacje rynkowa.

Reasumujac, nalezy zauwazy¢, ze w przysztosci wraz z implementacja kolej-
nych regulacji ESG zakres ich wptywu bedzie nasilat si¢ oraz determinowat nowe
wymiary dziatalnosci, ryzyk i przewag konkurencyjnych miedzy instytucjami
finansowymi i regionami na $wiecie. W celu ograniczania negatywnych efektow
ESG istotne znaczenie beda mialy opracowanie spdjnych regulacji i narzedzi ich
wdrazania w instytucjach finansowych i niefinansowych oraz zakres nadzoru na
terenie UE. Im nizsza bedzie eskpozycja instytucji na ryzyko ESG, tym szybciej i na
szerszg skale beda podejmowane dzialania transformacji przez kraje cztonkowskie,
ograniczajace koszty spoleczno-gospodarcze.

Kolejne badania powinny dotyczy¢ dalszego monitorowania postepdw w rea-
lizacji dziatan ESG, ujawnien emisji i raportowania. Po zamknieciu wieloletniego
procesu legislacyjnego w UE wyniki z monitorowania powinny by¢ podstawa
wprowadzania zmian w funkcjonujacych regulacjach, aby optymalizowaé realne
efekty w praktyce gospodarczej. Istotne byloby réwniez popularyzowanie dobrych
praktyk biznesowych.

Informacje o finansowaniu

Artykul jest efektem realizacji pracy dr hab. Anety Kosztowniak, prof. SGH (Kie-
rownik), pt. Procesy transformacji bankowosci zrownowazonej w Unii Europejskiej
w warunkach ESG, polityki klimatycznej i zmian polityki makroostroznosciowej,
finansowanej z subwencji badawczej KZiF /S25:1.25.
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